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SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO INTERMEDIO DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADO AL

NOTAS 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUSS$
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalentes al efectivo 6 21.263 36.746
Otros activos financieros corrientes 7 3.705 3.071
Otros activos no financieros, corrientes 8 12.306 14.526
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 9 52.030 35.670
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 10 399 403
Inventarios 11 18.602 4.944
Activos por impuestos corrientes 12 21.370 22.335
Total de activos corrientes distintos de los activos o grupos de activos para su
disposicion clasificados como mantenidos para la venta o como mantenidos para
distribuir a los propietarios 129.675 117.695
Activos corrientes totales 129.675 117.695
ACTIVOS NO CORRIENTES
Otros activos no financieros no corrientes 13 16.451 15.261
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 10 6.463 7.920
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacién 14 - 119
Activo intangibles distintos de la plusvalia 15 845 976
Plusvalia 16 5.146 5.146
Propiedades, planta y equipos (neto) 17 663.486 665.186
Propiedades de Inversién 18 31.289 31.289
Activos por impuestos diferidos 19 9.255 8.709
Total de activos no corrientes 732.935 734.606
TOTAL ACTIVOS 862.610 852.301

PASIVOS Y PATRIMONIO NETO
PASIVOS CORRIENTES

Otros pasivos financieros corrientes

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes
Otras provisiones corrientes

Pasivos por impuestos, corrientes

Provisiones por beneficios a los empleados, corrientes
Otros pasivos no financieros, corrientes

Pasivos Corrientes Totales

PASIVOS NO CORRIENTES

Otros pasivos financieros no corrientes
Otras provisiones no corrientes
Pasivos por impuestos diferidos
Otros pasivos no financieros no corrientes
Total pasivos no corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO NETO

Capital emitido
Ganancias acumuladas
Otras reservas
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora
Participaciones no controladoras
Total patrimonio neto

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Las Notas adjuntas N°s 1 a 29 forman parte integral de estos estados financieros intermedios consolidados.

NOTAS 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$

20 53.594 28.516

21 73.856 50.737

10 5.031 1.158

22 27 39

19 163 151

129 132

3516 1.893

136.316 82.626

20 460.391 475.842

14 699 -

19 32.670 28.965

23 40 31

493.800 504.838

630.116 587.464

24 34.944 34.944

24 20.799 30.732

24 5.802 5.625

61.545 71.301

24 170.949 193.536

232.494 264.837

862.610 852.301




SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO INTERMEDIO DE RESULTADOS INTEGRALES POR NATURALEZA

Por los perfodos de nueve meses terminados
al 30 de septiembre de

Por el periodo de tres meses comprendido
entre 01 de julio y el 30 de septiembre de

NOTAS 2012 2011 2012 2011
Estado de otros resultados integrales MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Ingresos de actividades ordinarias 25 227.797 209.087 83.097 80.385
Otros ingresos por naturaleza 8414 3517 1.666 605
Materias primas y consumibles utilizados 11 32) (14) (10) 0
Gastos por beneficios a los empleados 25 (1.804) (1.794) (601) (622)
Gastos por depreciacin y amortizacion 15-17 (29.512) (26.788) (10.648) (9.968)
Otros gastos, por naturaleza 25 (205.328) (171.089) (74.527) (64.206)
Otras ganancias (pérdidas) 25 2.374 24.775 (1.502) 12.761
Ingresos Financieros 55 630 (25) (204)
Costos financieros (33.027) (30.719) (10.626) (11.821)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de Asociadas y negocios conjuntos
. o 2 It 14 987) (695) (324) (292)
que se contabilicen utilizando el método de participacion
Diferencias de cambio 1.614 591) 1.522 (661)
Resultados por unidades de reajuste 37 94) 1 (15)
Ganancia (pérdida), antes de impuestos (30.473) 6.225 (11.977) 5.955
Gasto por impuestos a las ganancias 19 (2.344) (4.286) (1.470) (2.090)
G ia (pérdida), procedente de operaciones continuadas (32.817) 1.939 (13.447) 3.865
Ganancia (pérdida), procedente de operaciones discontinuadas 5 (11) (6) ) 10
Ganancia (pérdida) (32.828) 1.933 (13.452) 3.875
Ganancia (pérdida) atribuible a:
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora (9.933) (985) (4.027) 332
Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras 24 (22.895) 2918 (9.425) 3.543
Ganancia (pérdida) (32.828) 1.933 (13.452) 3.875
Ganancias por accién
Ganancia (pérdida) por acci6n basica (0,0736) (0,0073) (0,0298) 0,0025

Las Notas adjuntas N°s 1 a 29 forman parte integral de estos estados financieros intermedios consolidados.



SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO INTERMEDIO OTROS RESULTADOS INTEGRALES POR NATURALEZA

(CONTINUACION)
Por los periodos de nueve meses terminados Por el periodo de tres meses comprendido
al 30 de Septiembre de entre 01 de Julio y el 30 de Septiembre de
2012 2011 2012 2011
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Estado lidado de otros resultados integrales
(Pérdida) ganancia (32.828) 1.933 (13.452) 3.875
Otros ingresos y gastos con cargo o abono en el patrimonio neto
Ajustes por conversion 296 291 131 178
Reserva de cobertura 189 (844) (32) (798)
Total otros ingresos y gastos integrales del perfodo 485 (553) 99 (620)
Ingresos y gastos integrales del periodo (32.343) 1.380 (13.353) 3.255
Ingresos y gastos integrales atribuibles a
Propietarios de la controladora (9.756) (1.125) (3.962) 204
Participaciones no controladoras (22.587) 2.505 (9.391) 3.051
Total ingresos y gastos integrales del periodo (32.343) 1.380 (13.353) 3.255

Las Notas adjuntas N°s 1 a 29 forman parte integral de estos financieros intermedios consolidados.



Saldos iniciales al 1 de enero de 2012
Resultado integral
Ganancia (pérdida)
Otro resultado integral
Total resultado integral
Saldos al 30 de septiembre de 2012

Saldos iniciales al 1 de enero de 2011
Resultado integral
Ganancia (pérdida)
Otro resultado integral
Total resultado integral
Saldos al 30 de septiembre de 2011

SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO INTERMEDIO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Por los periodos de nueve meses terminados al 30 de Septiembre de 2012 y 30 de Septiembre de 2011

Patrimonio
atribuible a los
Otras Reservas Ganancias propietarios
Capital Otras Reserva de Reserva de (pérdidas) dela Participaciones Patrimonio
pagado reservas conversion cobertura acumuladas controladora no controladoras Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
34.944 7.018 401 (1.794) 30.732 71.301 193.536 264.837
- - - - (9.933) (9.933) (22.895) (32.828)
- - 296 (119) - 177 308 485
(9.756) (22.587) (32.343)
34.944 7.018 697 (1.913) 20.799 61.545 170.949 232.494
34.944 7.018 174 (1.416) 37.223 77.943 206.179 284.122
- - - - (985) (985) 2918 1.933
- - 291 (431) - (140) (413) (553)
(1.125) 2.505 1.380
34.944 7.018 465 (1.847) 36.238 76.818 208.684 285.502

Las Notas adjuntas N°s 1 a 29 forman parte integral de estos estados financieros intermedios consolidados.




SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO INTERMEDIO DE FLUJOS DE EFECTIVO
(Método Indirecto)

Notas,
Estado de flujos de efectivo
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operaciéon
Ganancia (pérdida)
Ajustes por conciliacién de ganancias (pérdidas)
Ajustes por gasto por impuestos a las ganancias 19

Ajustes por disminuciones (incrementos) en los inventarios
Ajustes por disminuciones (incrementos) en cuentas por cobrar de origen comercial
Ajustes por disminuciones (incrementos) en otras cuentas por cobrar derivadas
de las actividades de operacion
Ajustes por incrementos (disminuciones) en cuentas por pagar de origen comercial
Ajustes por incrementos (disminuciones) en otras cuentas por pagar derivadas
de las actividades de operacion
Ajustes por gastos de depreciacion y amortizacion 15-17
Ajustes por provisiones
Ajustes por pérdidas (ganancias) de moneda extranjera no realizadas
Ajustes por ganancias no distribuidas de asociadas 14
Otros ajustes por partidas distintas al efectivo
Total de ajustes por conciliacién de ganancias (pérdidas)
Dividendos recibidos
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion
Préstamos a entidades relacionadas
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipos
Compras de propiedades, planta y equipos
Cobros a entidades relacionadas
Intereses recibidos
Otras entradas (salidas) de efectivo
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversién
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion
Importes procedentes de préstamos de largo plazo
Importes procedentes de préstamos de corto plazo
Total importes procedentes de préstamos
Préstamos de entidades relacionadas
Pagos de préstamos
Intereses pagados
Otras entradas (salidas) de efectivo
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion
Incremento neto (disminucién) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de
cambio

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes al efectivo
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo

Por los periodos de nueve
meses terminados al 30 de
septiembre de

2012 2011
MUS$ MUSS$

(32.828) 1.933
2344 4.286
(13.694) (1.642)
(15.985) (10.335)
2.307 (8.869)
24.701 1.869
31.564 7.728
29.512 26.788
(10) (12)
(1.580) 685
987 695
7.172 (25.308)
67.318 (4.115)
1 -
34.491 (2.182)
@) (1.234)
8.352 455
(45.098) (85.400)
- 775

4 -
(1.649) -
(38.395) (85.404)
22.000 37.400
1.000 -
23.000 37.400
1.934 -
(15.275) (24.757)
(24.205) (424)
2.991 -
(11.555) 12.219
(15.459) (75.367)
(24) (10)
(15.483) (75.377)
36.746 107.540
21.263 32.163

Las Notas adjuntas N°s 1 a 29 forman parte integral de estos estados financieros intermedios consolidados.



SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO INTERMEDIO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

(Método Directo, Proforma)

Estado de flujos de efectivo

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operaciéon

Clases de cobros por actividades de operacién

Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios
Cobros procedentes de primas y prestaciones, anualidades y otros beneficios de pdlizas suscritas
Otros cobros por actividades de operacion

Clases de pagos

Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios
Pagos a y por cuenta de los empleados
Otros pagos por actividades de operacion

Dividendos recibidos

Intereses pagados

Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados)

Otras entradas (salidas) de efectivo

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacién

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversién

Préstamos a entidades relacionadas

Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo
Compras de propiedades, planta y equipo

Intereses recibidos

Otras entradas (salidas) de efectivo

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversién

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion

Importes procedentes de préstamos de largo plazo
Importes procedentes de préstamos de corto plazo
Total importes procedentes de préstamos
Préstamos de entidades relacionadas
Pagos de préstamos
Intereses pagados
Otras entradas (salidas) de efectivo

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacién

Incremento neto (disminucién) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo

Efectos de la variacién en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes al efectivo
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo

Las Notas adjuntas N°s 1 a 29 forman parte integral de estos estados financieros intermedios consolidados.

Por el periodo de nueve
meses terminados al 30
de Septiembre de

2012
MUS$

214.164
3.544
3.942

(121.675)
(54.808)
(11.198)

1
[€Y)

250

272

34.491

(€]
8.352

(45.098)
4
(1.649)

(38.395)

22.000
1.000
23.000

1.934
(15.275)
(24.205)
2.991

(11.555)

(15.459)

24
(15.483)
36.746
21.263



SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONSOLIDADOS

NOTA 1 - INFORMACION CORPORATIVA

Sipsa Sociedad Andénima, es una sociedad anénima abierta registrada y domiciliada en Chile, se encuentra
inscrita en el Registro de Valores con el nimero 0316 y estd bajo la fiscalizacién de la Superintendencia de
Valores y Seguros.

Sipsa Sociedad Anénima es un sociedad de inversiones que participa en una amplia gama de actividades,
siendo las principales el sector naviero y el inmobiliario.

El sector naviero estd definido en tres dreas bien diferenciadas: el transporte de graneles liquidos, sélidos y
contenedores, la operacién “Off Shore” de buques que apoyan a plataformas petroleras y el transporte fluvial en
la hidrovia que cruza Brasil, Argentina, Paraguay, Uruguay y Bolivia.

El sector inmobiliario se encuentra focalizado a través de proyectos en desarrollo en Argentina.

Sipsa Sociedad Anénima también participé hasta el afio 2009 en el sector servicios mediante sus inversiones
en Administradora de Franquicias Lomitén Argentina S.A., Operadora Casablanca S.A., e Inversiones La
Cantera S.p.A.

En Notas 4 y 5 se presenta informacién mds detallada de las actividades del grupo consolidado.

Estos estados financieros consolidados han sido aprobados por el Directorio de Sipsa Sociedad Andnima el
29 de noviembre de 2012.

NOTA 2 - RESUMEN DE LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD APLICADOS Y BASES DE
PRESENTACION

2.1 Bases de preparacién y comparabilidad

Los presentes estados financieros intermedios consolidados al 30 de septiembre de 2012 y 2011 han sido
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante NIIF), emitidas
por el International Accounting Standard Board (en adelante IASB).

2.2 Responsabilidad de la informacién, estimaciones y aplicaciones del criterio profesional

La informacién contenida en estos estados financieros consolidados es de responsabilidad de la Administracién
del Grupo SIPSA.

La preparacién de los estados financieros intermedios conforme a NIIF requiere que la Administracién de cada
Sociedad realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan los montos de activos y pasivos, la exposicion de
los activos y pasivos contingentes en las fechas de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos
durante cada ejercicio. Por ello, los resultados reales que se observen en fechas posteriores pueden diferir de
estas estimaciones.



Estas situaciones se refieren a:

= Deterioro de activos.

= Vidas ttiles de propiedad, planta y equipos.

= Contabilidad de cobertura.

= Valor razonable de instrumentos financieros.

= Provisiones por litigios y otras contingencias.

=  Valuacién de activos por impuestos diferidos.

= Reconocimiento de ingresos y gastos.

=  Valor razonable de las propiedades de inversion.

= Provisién por deudores incobrables.

= Recuperabilidad de activos tangibles e intangibles.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible sobre los
hechos analizados y son revisados regularmente, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a modificarlas en préximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los
efectos del cambio de estimacién de las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas.

2.3 Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros consolidados intermedios del Grupo Sipsa son presentados en miles de délares
estadounidenses, que es la moneda funcional definida para la Sociedad Matriz.

Cada subsidiaria determina su propia moneda funcional independiente de la sociedad matriz, las cuales se
presentan a continuacion:

Empresas Moneda funcional
Inversiones Los Avellanos S.A. Délar estadounidense
Maritima Sipsa S.A. Délar estadounidense
Hazels (Bahamas) Investments Doélar estadounidense
Operadora Casablanca S.A. Délar estadounidense
Inversiones La Cantera S.p.A. Pesos chilenos
Inversiones Los Andes S.A. Délar estadounidense
Lomito’n Argentina S.A. Peso argentino
Administradora de Franquicias Lomitén Argentina S.A. Peso argentino

Ultrapetrol (Bahamas) Limited y subsidiarias Délar estadounidense



2.4 Nuevos pronunciamientos de contabilidad

A la fecha de emision de los presentes estados financieros intermedios consolidados, se han publicado
enmiendas, mejoras e interpretaciones a las normas existentes que han entrado en vigencia durante el periodo
de nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2012 y que la Sociedad ha adoptado y aplicado cuando
corresponde. Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacion:

Fecha de aplicaciéon

Obligatoria (para
Modificaciones a Normas ejercicios que
y Enmiendas comienzan en)
Enmienda a NIC 12 Impuesto a las ganancias 1 de enero de 2012
Enmienda a NIC 1 Presentacién de estados financieros 1 de julio de 2012

Asimismo, a la fecha de emisién de estos estados financieros consolidados, se han publicado Enmiendas,
Mejoras e Interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Sociedad no ha
adoptado con anticipacion. Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacioén:

Fecha de aplicacién
obligatoria (para

Modificaciones a Normas ejercicios que

y Enmiendas comienzan en)
Enmienda a NIIF 7 Exposicién - Compensacion de activos y pasivos financieros 1 de enero de 2013
NIIF 10 Estados financieros consolidados 1 de enero de 2013
NIIF 11 Negocios conjuntos. 1 de enero de 2013
NIIF 12 Informaciones a revelar sobre participaciones en otras entidades. 1 de enero de 2013
NIIF 13 Medicién de valor razonable. 1 de enero de 2013
Enmienda a NIC 19 Beneficios a empleados. 1 de enero de 2013
Enmienda a NIC 27 Estados financieros separados 1 de enero de 2013
Mejoras a NIC 28 Inversiones en asociadas y joint ventures 1 de enero de 2013
Enmienda a NIC 32 Compensacién de activos y pasivos financieros 1 de enero de 2014
NIIF 9 Instrumentos financieros: clasificacién y medicién 1 de enero de 2015

La Administracion de la Sociedad estima que la adopcién de las Normas, Enmiendas e Interpretaciones, antes
descritas, no tendrd un impacto significativo en los estados financieros consolidados de Sipsa Sociedad
Andnima y Subsidiarias.



2.5 Bases de consolidacion

Estos estados financieros intermedios consolidados comprenden los estados financieros de Sipsa Sociedad
Anénima y subsidiarias e incluyen los activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo después de eliminar
las transacciones entre compaiias subsidiarias. Los estados financieros de las subsidiarias son preparados
utilizando las mismas politicas contables de la Matriz, exceptuando Ultrapetrol (Bahamas) Limited para la cual
se efectiian extracontablemente los ajustes solo para efectos de consolidacién bajo NIIF.

La participacidn minoritaria representa la proporcién de los resultados y activos netos que no son de propiedad
del Grupo SIPSA.

Las subsidiarias que forman parte de los estados financieros intermedios consolidados son las siguientes:

Porcentaje de Participacién

Pais de 30/09/2012 31/12/2011
RUT Nombre constitucion Directo Indirecto Total Directo Indirecto Total
96.707.950-2 Inversiones Los Avellanos S.A. Chile 99,97900 0,02100  100,00000 99,97900 0,02100  100,00000
96.605.470-0 Inversiones La Cantera S.p.A. (1) Chile 100,00000 - 100,00000 100,00000 100,00000
99.502.840-9  Administradora de Franquicias Lomiton Argentina S.A. (Chile) Chile 4,00000 96,00000  100,00000 4,00000 96,00000  100,00000
96.941.790-1 Maritima Sipsa S.A. Chile 51,00000 49,00000 100,00000 51,00000 49,00000 100,00000
0-E Inversiones Los Andes S.A. Argentina 52,18292 52,18292 52,18292 - 52,18292
96.813.580-5 Operadora Casablanca S.A. Chile 99,90000 0,10000 100,00000 99,90000 0,10000 100,00000
0-E  Lomit6n Argentina S.A. Argentina 100,00000 100,00000 - 100,00000 100,00000
0-E Ultrapetrol (Bahamas) Limited y subsidiarias Bahamas 26,20346 26,20346 - 26,20346 26,20346

(1) Con fecha 19 de enero de 2011 se inscribi6é en el registro de comercio la transformacién de Sociedad
Andnima a Sociedad por Acciones de la sociedad Inversiones La Cantera S.p.A.

Con fecha 31 de agosto de 2011, Inversiones La Cantera S.p.A realiz6 una capitalizacién de la cuenta por pagar
por MUS$1.457 que mantenia con Sipsa Sociedad Anénima mediante la emision de 269.280 acciones de pago.

2.6 Ingresosy gastos

Sipsa Sociedad Andénima, cuyo giro es una sociedad de Inversiones, sus actividades mds importantes son el
transporte maritimo y el desarrollo inmobiliario. Por lo anterior, en ingresos dentro del estado de resultados
consolidados se incluyen, entre otros, los ingresos por fletes navieros, de servicios, los efectos de las
variaciones en las disposiciones de las inversiones, los resultados devengados de las inversiones en coligadas y
las ventas de bienes raices.

Los ingresos son reconocidos en la medida que sea probable que los beneficios econémicos fluyan al Grupo y
puedan ser confiablemente medidos, excluyendo descuentos, rebajas y otros impuestos a la venta o derechos.



Los ingresos son reconocidos cuando los riesgos y los beneficios significativos de la propiedad de los bienes
han sido traspasados al comprador y es probable que se reciban beneficios econdmicos de la transaccion.

Se reconocen los ingresos cuando pueden ser estimados con fiabilidad y en funcién del grado de realizacidn de
la prestacién a la fecha de cierre de los estados financieros.

Los ingresos por dividendos de inversiones, sin influencia significativa, se reconocen al momento en que se
establece el derecho formal a recibirlos.

Un gasto se reconoce de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econémicos futuros o
cuando no cumple los requisitos necesarios para su registro como activo. Asimismo se reconoce un gasto
cuando se incurre en un pasivo y no se registra activo alguno.

Los ingresos y gastos procedentes de una misma transaccién se registran simultineamente en el estado de
resultados.

En general, los ingresos por servicios se registran cuando se cumplen las siguientes condiciones: se prestan los
servicios, el Grupo Sipsa tiene contratos de fletamento firmado u otros elementos que acreditan un convenio.
Los precios son fijos o susceptibles de determinacién y la cobranza estd razonablemente asegurada.

Los ingresos se perciben de acuerdo con las disposiciones de los contratos de fletamento a tiempo, contratos de
fletamento de casco desnudo, contratos de fletamento para viajes. Los ingresos provenientes de contratos de
fletamento a tiempo y contratos de fletamento a casco desnudo se perciben y reconocen en una base diaria. Los
ingresos provenientes de los contratos de fletamento por viaje se reconocen sobre la base del método del
porcentaje de completamiento del viaje. Se considera que el viaje comienza en el momento en que se produce
la descarga correspondiente al viaje anterior y el buque inicia su viaje hacia el puerto de carga y finaliza con la
descarga del viaje actual. El porcentaje de completamiento del viaje se basa en las millas recorridas a la fecha
del estado de situacién financiera dividido por el total de millas previstas para el viaje en curso. La posicién de
las barcazas a la fecha del estado de situacion financiera se determina localizando su posicién mediante el uso
de un Sistema de Posicionamiento Global (“GPS” por su sigla en inglés).

La Sociedad no reconoce los ingresos por servicios si no se ha celebrado un contrato de fletamiento con el
cliente, aun si la carga ha sido depositada en el puerto de destino y el buque a iniciado su préximo viaje.

Los ingresos por demora representan los cargos efectuados al fletador cuando el plazo de carga o descarga
excede el plazo estipulado en el contrato de fletamento por viaje y se reconocen a medida que se perciben.

El reconocimiento de los ingresos debido a la ejecucién de un contrato de tomar o pagar (“take or pay”) se
produce al final de cada periodo de declaracién. Un periodo de la declaracion se define como el periodo de
tiempo en el que la obligacién de adquisicién de volumen del contrato se cumple. Si el volumen no se cumplié
durante ese periodo de tiempo, entonces el monto de los ingresos facturables como resultado de la falta de
cumplimiento serd calculado y reconocido, en el momento de la facturacién

En los contratos de fletamento a tiempo, el fletador paga los costos de viaje del buque (integrados
principalmente por gastos de puerto, canal y de combustible). En los contratos de fletamento por viaje dichos
costos se encuentran a cargo de la Sociedad. Las comisiones pagadas por adelantado se difieren y amortizan en
el periodo del viaje en la medida en que se hayan diferido los ingresos dado que las comisiones se devengan a
medida que se perciben los ingresos de la Sociedad. Los gastos de combustible se activan cuando se adquieren
y posteriormente se imputan a los gastos de viaje a medida en que se consumen. Todos los demds gastos de
viaje y demds gastos de explotacion del buque se devengan a medida en que se incurren.



Periédicamente la Sociedad brinda servicios de salvamento de buque de acuerdo con el modelo de contrato de
salvamento de Lloyd’s (“LOF” por su sigla en inglés). Los costos se reconocen a medida en que se incurre en
ellos. Los ingresos se registran al momento en que se produce la conciliacion o el arbitraje segin el LOF. En
los casos en los cuales se garantiza o determina por contrato un ingreso minimo de salvamento, tal monto
minimo se reconoce como ingreso cuando se prestan los servicios.

En el negocio de Rio, se utiliza el método del contrato completado para la construccién de barcazas de rio, las
cuales, tipicamente tienen un periodo de construccién de 30 dias o menos. Los contratos son considerados
completados cuando el titulo ha pasado al comprador, éste ha aceptado la barcaza y la Sociedad no retiene
ningtn tipo de riesgo o beneficio derivado de la propiedad de las barcazas. Las pérdidas son provisionadas si
los costos de produccién presupuestados exceden el valor de las ventas involucradas.

Los costos de produccién estdn constituidos principalmente por el acero, el cual es el mayor componente de las
materias primas e insumos y los costos de mano de obra.

La Sociedad aplica el reconocimiento de ingresos a través de la normativa aplicable para acuerdos de multiples
elementos. Para dichas transacciones, el ingreso en contratos que poseen multiples elementos, es asignado a
cada elemento basdndose en el valor razonable de cada uno, siendo este determinado por factores especificos de
evidencia objetiva de valor razonables.

2.7 Moneda extranjera
a) Saldos y transacciones en moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera distintas al délar estadounidense (moneda funcional de la Matriz) son
convertidas a la moneda funcional respectiva en la fecha en que se producen. Los activos y pasivos monetarios
denominados en monedas extranjeras, distintas del délar estadounidense, a la fecha de presentacién de los
estados financieros son convertidos a la moneda funcional a la tasa de cambio a esa fecha.

Las diferencias en moneda extranjera que surgen de la conversioén (diferencia de cambios) son reconocidas en
los resultados del ejercicio, excepto las que provengan de la reconversion de instrumentos de capital
disponibles para la venta, las coberturas de inversiones neta en una operacioén en el extranjero, o coberturas de
flujos de efectivo calificadas, las que son reconocidas directamente en el patrimonio.

Los tipos de cambio al cierre del periodo al 30 de septiembre de 2012 y del ejercicio al 31 de diciembre de
2011 respecto del délar estadounidense, moneda funcional de la Matriz, son los siguientes:

Tipo de cambio al

Moneda 30/09/2012 31/12/2011
Pesos chilenos 473,77 519,20
Unidades de fomento 0,0210 0,0233

Pesos argentinos 4,6950 4,3000



b) Moneda de consolidacion de subsidiaria

Los estados financieros de las subsidiarias, cuya moneda funcional es distinta al délar estadounidense (moneda
funcional de la Matriz), han sido convertidos utilizando el siguiente procedimiento:

- Los activos y pasivos se convierten a la tasa de cambio de cierre de los estados financieros.

- Los ingresos y gastos se convierten a las tasas de cambio de las fechas de las transacciones
correspondientes o a la tasa de cambio promedio mensual, cuando ello supone una aproximacioén razonable.

- Las diferencias de conversion originadas como resultado de la aplicacion descrita, se reconocen como un
componente separado del patrimonio neto y se presentan en el patrimonio bajo el rubro “Reserva de
conversion”.

2.8 Compensacion de saldos y transacciones

Como norma general en los estados financieros no se compensan ni los activos ni pasivos, ni los ingresos y
gastos, salvo en aquellos casos en que la compensacion sea requerida o esté permitida por alguna norma y esta
presentacion sea un reflejo del fondo de la transaccion.

Los ingresos 0 gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacién y el Grupo SIPSA tiene la intencién de liquidar por su importe neto
o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultidnea, se presentan netos en la cuenta de
resultados.

2.9 Activos financieros

Los activos financieros (excluidas las inversiones contabilizadas por el método de la participacion), se
clasifican en las siguientes categorias: A valor razonable con cambios en resultados, Mantenidos hasta su
vencimiento, Mantenidos para la venta y Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar. La clasificacion
depende del propdsito con el que se adquirieron los activos financieros. La Administracién determina la
clasificacion de sus activos financieros en el momento del reconocimiento inicial.

a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, son activos financieros mantenidos para
negociar. Un activo financiero se clasifica en esta categoria si se adquiere principalmente con el propésito de
venderse en el corto plazo. Estos activos se registran inicialmente al costo y posteriormente su valor se
actualiza con base a su valor justo (“valor razonable”), reconociéndose los cambios de valor en resultados.

b) Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, son activos financieros con pagos fijos o
determinables y vencimiento fijo, que la Administracion del Grupo SIPSA tiene la intencién positiva y la
capacidad de mantener hasta su vencimiento. Estos activos se contabilizan al costo amortizado,
correspondiendo éste al valor de mercado inicial, menos las devoluciones del principal efectuadas, més los
intereses devengados calculados por el método de la tasa de interés efectiva.



¢) Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicién clasificados como mantenidos para la venta

Se presentan bajo este rubro los activos financieros que se designan especificamente como disponibles para la
venta o aquellos que no clasifican dentro de las categorias anteriores, correspondiendo éstas a inversiones
financieras en capital. Estas inversiones se presentan en el estado de situacién financiera consolidado por su
valor razonable. Las variaciones del valor razonable, se registran con cargo o abono a una cuenta de Reserva
del Patrimonio Neto denominada “Activos financieros disponibles para la venta”, hasta el momento que se
produce la enajenacién de estas inversiones, momento en el que el monto acumulado en este rubro referente a
dichas inversiones es imputado integramente en el estado de resultados. Bajo este rubro la Sociedad presenta al
cierre de cada periodo/ejercicio inversiones en acciones sin influencia significativa que no tienen cotizacién
bursatil.

d) Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes son activos financieros con pagos fijos o
determinables que no tienen cotizacién en un mercado activo. Estas cuentas por cobrar se presentan en
deudores comerciales y otras cuentas por cobrar en el Estado de situacién financiera y se contabilizan
inicialmente por el importe de la factura (valor nominal), registrando el correspondiente ajuste por deterioro en
el caso de existir evidencia de riesgo de incobrabilidad. La Sociedad realiza evaluaciones permanentes de
crédito de sus clientes comerciales.

Las cuentas comerciales no se descuentan, debido a que el Grupo SIPSA ha determinado que el cdlculo del
costo amortizado implicito no presenta diferencias de importancia respecto a los montos facturados (valor
nominal) debido a que son en su mayoria de corto plazo y las transacciones no tienen costos significativos.

e) Instrumentos derivados

Los instrumentos financieros derivados son reconocidos a la fecha de suscripcidon del contrato y revaluados
posteriormente a su valor justo a la fecha de los estados financieros. Las utilidades y pérdidas resultantes de la
medicién a valor justo son registradas en el Estado de Resultados como utilidades o pérdidas por el valor justo
de los instrumentos financieros, a menos que el instrumento derivado califique, esté designado y sea efectivo
como un instrumento de cobertura para Transacciones Esperadas las que se clasifican como Reservas de
Patrimonio. En aquellos que correspondan a coberturas de Valor Razonable son registrados en el Resultado del
periodo/ejercicio.

Para calificar un instrumento financiero derivado como instrumento de cobertura para efectos contables, la
Compaiifa documenta (i) a la fecha de la transaccién o en el momento de su designacidn, la relacién entre el
instrumento de cobertura y la partida protegida, asi como los objetivos y estrategias de la administracién de
riesgos, (ii) la evaluacién tanto a la fecha de suscripcién como en una base continua, la efectividad del
instrumento utilizado para compensar los cambios en el valor justo o los flujos de caja de la partida protegida.

Una cobertura se considera efectiva cuando los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
subyacente directamente atribuibles a riesgo cubierto, se compensan con los cambios en el valor justo o en los
flujos de efectivo del instrumento de cobertura.

La porcién efectiva del cambio en el valor justo de instrumentos derivados que son designados y califican como
coberturas de flujos de caja, se reconocen inicialmente en Reservas de Cobertura de Flujos de Caja en un
componente separado del patrimonio. La utilidad o pérdida relacionada con la porcién no efectiva es
reconocida inmediatamente en el Estado de Resultados. Los montos acumulados en patrimonio son
reclasificados a resultados en el mismo ejercicio en que la respectiva exposicion impacta el Estado de



Resultados. Cuando se tiene la expectativa que una transaccién esperada ya no ocurra, la utilidad o pérdida
acumulada que exista en patrimonio se reconoce inmediatamente en el Estado de Resultados.

Cobertura del valor razonable, la ganancia o pérdida procedente de volver a medir el instrumento de cobertura
al valor razonable o del componente de moneda extranjera medido de acuerdo a la NIC 21 se reconoce en el
resultado del periodo. Y, la ganancia o pérdida de la partida cubierta que sea atribuible al riesgo cubierto se
ajusta el importe en libros de la partida cubierta y se reconocerd en el resultado del periodo. Esto se explicara
incluso si la partida cubierta se midiese al costo. El reconocimiento de la ganancia o pérdida atribuible al riesgo
cubierto en el resultado del periodo se aplicard si la partida cubierta es un activo financiero disponible para la
venta.

2.10 Inventarios

Los inventarios se valorizan al menor valor entre el costo de adquisicién o produccién y el valor neto
realizable. El costo se determina por el método del costo promedio ponderado.

Estos saldos comprenden principalmente barcazas en proceso y materiales utilizados para la construccion de las
mismas —principalmente acero- que van a estar destinadas a la venta a terceros

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso ordinario de los negocios, menos los
gastos de distribucién y venta. Cuando las condiciones de mercado generan que el costo supere a su valor neto
de realizacion, se registra una provision por el diferencial del valor. También, cuando es aplicable, se
provisionan productos obsoletos o retirados del mercado.

2.11  Propiedades, plantas y equipos

Los activos fijos son medidos a su costo de adquisicién neto de su correspondiente depreciaciéon acumulada y
de las pérdidas por deterioro, si las hubiere.

Los costos de ampliacién, modernizacién o mejoras que representen un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia o una extension de la vida ttil de los bienes, se capitalizan como mayor valor de los mismos.

Los costos de mantenimiento diario de propiedad, planta y equipos son reconocidos en los resultados cuando
ocurren.

Las propiedades, plantas y equipos, se deprecian siguiendo el método lineal, mediante la distribucién del costo
de adquisicién de los activos por el valor residual estimado entre los afios de vida util estimada de los
elementos. A continuacién se presentan los periodos de vida util utilizados para la depreciacién de estos
activos:

Intervalos de

Activo fijo vida util
Construcciones y obras de infraestructura de 7 a 86 afios
Buques ocednicos 24 afios
Buques de suministros para plataformas petroliferas 24 afios
Remolcadores y barcazas fluviales 35 afios
Magquinarias y equipos de 1 a 15 afios

Otros activos fijos de 2 a 3 afios
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La Sociedad realiza el test de deterioro, para el Negocio de Rio donde se incorporan todas las barcazas y
remolcadores como una sola unidad generadora de efectivo y para el Negocio de Océanos cada barco es una
unidad generadora de efectivo por si sola, para los demds activos se realiza el test de deterioro dependiendo de
la unidad generadora de efectivo.

Cuando las normas imponen limitaciones sobre la capacidad de utilizacién de un buque, su vida util se adapta
para que finalice en la fecha de vigencia de tales normas. Actualmente, estas normas no afectan ninguno de los
buques.

Al momento de disposicidn de los buques, se eliminan de las cuentas los activos y la depreciacién acumulada
respectiva y se registra la ganancia o pérdida resultante en otros resultados operativos. Los resultados de
ganancia o pérdida por venta de buques y equipos, son determinados comparando los fondos generados por la
disposicién del activo con el valor de libros de dichos buques o equipos.

Cuando hechos o cambios en las circunstancias indican que es posible que el valor de libros de los activos de
larga vida 1itil no sea recuperable, se efectiia un testeo del valor recuperable de los mismos. La Sociedad evalda
si existe algin indicio de que un activo pudiera estar deteriorado en su valor, si existe algin indicio, o cuando
se requieran pruebas anuales de deterioro del valor para un activo, la Sociedad estima el importe recuperable
del mismo. El importe recuperable de un activo es el mayor valor entre el Valor Razonable menos los costos de
venta, ya sea de un activo o de una unidad generadora de efectivo, y su Valor en Uso, y se determina para un
activo individual, salvo que el activo no genere flujos de efectivo que sean sustancialmente independientes de
los de otros activos o grupos de activos. Cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora
de efectivo exceda su importe recuperable, el activo se considera deteriorado y se reduce el valor a su monto
recuperable. Al evaluar el valor en uso, los flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor presente
mediante una tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones corrientes de mercado del valor
temporal del dinero y los riesgos especificos del activo.

Estos cdlculos se verifican contra miltiplos de valoracién, cotizaciones de acciones para subsidiarias que
coticen en bolsa y otros indicadores disponibles de valor razonable.

2.12 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién son inmuebles mantenidos con la finalidad de obtener rentas por arriendos, para
conseguir plusvalia en la inversién o con el propdsito de obtener ganancias en futuras ventas. No estd
considerado su uso en la produccién o abastecimiento de bienes o servicios, asi como tampoco para propdsitos
de uso propio.

Las propiedades de inversién se miden y registran al valor justo, reconociendo los cambios del valor justo en
los resultados de cada periodo/ejercicio.

2.13 Inversiones en asociadas (‘“‘coligadas’) contabilizadas por el método de la participacién
Una asociada (coligada) es una entidad en la cual el Grupo tiene influencia significativa pero no tiene control.

La inversién del Grupo en sus compaiiias asociadas es contabilizada usando el método de participacién. Bajo
este método, la inversion se registra inicialmente al costo y se incrementa o disminuye en funcién de la
proporcién que se devenga de los resultados del periodo de la entidad asociada, después de la fecha de
adquisicion. Cuando ha habido un cambio reconocido directamente en el patrimonio de la asociada, el Grupo
reconoce su proporcion en el patrimonio.
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Cuando la participacion del Grupo en las pérdidas de una coligada es igual o superior a su participacion en la
misma, incluida cualquier otra cuenta a cobrar no asegurada, el Grupo no reconoce pérdidas adicionales, a no
ser que haya comprometido obligaciones en nombre de la coligada.

Las ganancias o pérdidas de dilucién en coligadas se reconocen en el estado de resultados integrales en el
periodo que ocurren.

Las ganancias no realizadas por transacciones entre el Grupo y sus coligadas, se eliminan en funcién de su
porcentaje de participacion. También, se eliminan las pérdidas no realizadas, excepto si la transaccién
proporciona evidencia de pérdida por deterioro del activo que se transfiere.

2.14 Plusvalia

Esta plusvalia corresponde a la diferencia positiva existente entre el precio pagado en la adquisicién de
sociedades participadas y el valor razonable de la parte proporcional de los activos, pasivos y pasivos
contingentes adquiridos de estas sociedades susceptibles de ser identificados y registrados individualmente en
la fecha de adquisicion. Esta plusvalia se valora posteriormente por su valor libro menos las pérdidas
acumuladas por deterioro y no es amortizable. El deterioro de esta plusvalia es evaluado anualmente o con més
frecuencia si se detectan eventos o cambios en las circunstancias que indican que su valor libro puede estar
deteriorado.

2.15 Deterioro de valor de activos no financieros

Las administraciones del Grupo Sipsa evalian periédicamente si existen indicadores de deterioro de valor de
los activos, de ser asi, éste se calcula mediante la comparacién del valor libro de los activos a evaluar, con su
valor recuperable.

2.16 Pasivos financieros

Las obligaciones con bancos e instituciones financieras se reconocen, inicialmente, por su valor justo, netos de
los costos en que haya incurrido en la transaccién. Posteriormente, los fondos obtenidos se valorizan por su
costo amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos necesarios para su
obtencién) y el valor de reembolso, se reconoce en el estado de resultados durante la vida de la deuda de
acuerdo con el método del tipo de interés efectivo neto de los costos para su obtencidon.

2.17 Provisiones

Las provisiones se reconocen si como resultado de un suceso pasado el Grupo Sipsa posee una obligacion legal
o implicita que puede ser estimada de forma fiable y es probable una salida de flujos de beneficios econémicos
para liquidar la obligacion.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para
liquidar la obligacién usando la mejor estimacién de la administracidon. La tasa de descuento utilizada para
determinar el valor actual refleja las evaluaciones actuales de mercado, en la fecha del balance, del valor
temporal del dinero, asi como el riesgo especifico relacionado con el pasivo en particular.
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2.18 Pagos basados en acciones

Algunos altos ejecutivos de la subsidiaria Ultrapetrol (Bahamas) Limited reciben remuneracién en forma de
transacciones de pagos basados en acciones, en virtud de las cuales los empleados prestan servicios como
contraprestacion de instrumentos de patrimonio (transacciones de pagos basados en acciones liquidadas
mediante instrumentos de patrimonio).

El costo de las transacciones de pagos basados en acciones liquidadas con instrumentos de patrimonio, para
concesiones otorgadas después del 7 de noviembre de 2002, se mide por referencia al valor razonable a la fecha
en la que fueron concedidas. El valor razonable se determina a través de un modelo de fijacién de precios.

2.19 Acciones propias en cartera

Los instrumentos de patrimonio propio de la subsidiaria Ultrapetrol (Bahamas) Limited que se readquieren
(acciones propias en cartera) se reconocen al costo y se deducen del patrimonio. No se reconoce ninguna
ganancia ni pérdida en el estado del resultado derivada de la compra, venta, emisiéon o cancelacién de los
instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad. Cualquier diferencia entre el importe en libros y la
contraprestacion se reconoce como reservas de capital.

2.20 Impuesto a las ganancias e impuestos diferidos

El Grupo Sipsa determina el impuesto a la renta de acuerdo a las disposiciones legales vigentes en cada pafs.
Los efectos de los impuestos diferidos originados por las diferencias entre el balance tributario y el balance
financiero, se registran por todas las diferencias temporales, considerando las tasas de impuestos de cada pais
que estaran vigentes a las fechas estimadas de reverso.

Los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en el caso que los reversos de las diferencias temporales
se considere probable que las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales
contra las cuales pueden hacerlos efectivos.

2.21 Operaciones discontinuas

Una operacion discontinuada representa una linea de negocio o zona geogrifica, respecto de la cual sus
actividades han sido terminadas y existe una manifestacion expresa de la administracién sobre las mismas. Las

suspensiones temporales no se consideran como tal.

El resultado de una operacién discontinua se presenta en una linea especial del Estado de Resultados en el afio
de la suspension. La presentacion es la siguiente:

e Registro de utilidad o pérdida de esa operacién en una linea después de impuestos.

e Al clasificar una operacién como discontinua, el estado de resultados comparativo es re-expresado como si
la operacién hubiese sido discontinuada desde el inicio del periodo comparativo.
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2.22 Ganancias por accion

Las ganancias por acciéon (GPA) se clasifican en Ganancias por accién bdsica (comunes) y Ganancias por
accioén diluidas.

Las GPA basicas se calculan dividiendo el resultado atribuible a los accionistas ordinarios del Grupo por el
promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el ejercicio.

Las GPA diluidas se calculan ajustando el resultado atribuible a los accionistas ordinarios y el promedio
ponderado de acciones ordinarias en circulacion para efectos de todas las acciones potencialmente diluibles, es
decir, convertibles en ordinarias. El Grupo SIPSA no ha realizado ningin tipo de operacion de potencial efecto
dilusivo que suponga una ganancia por accién diluida diferente del beneficio bdsico por accién.

2.23 Dividendos

El articulo N° 79 de la Ley de Sociedades Anénimas de Chile establece que, salvo acuerdo diferente adoptado
en la Junta respectiva, por la unanimidad de las acciones emitidas, las sociedades anénimas abiertas deberan
distribuir anualmente como dividendo en dinero a sus accionistas, a prorrata de sus acciones o en la proporcién
que establezcan los estatutos si hubiere acciones preferentes, a lo menos el 30% de las utilidades liquidas de
cada ejercicio (“Dividendo Minimo”), excepto cuando corresponda absorber pérdidas acumuladas provenientes
de ejercicios anteriores.

Las utilidades no realizadas del periodo no son distribuidas debido a que el Grupo Sipsa ajusta dichas utilidades
a la utilidad del periodo de acuerdo a lo sefialado en circular N°1945 de la Superintendencia de Valores y
Seguros (Nota 24 letra e).

Conforme a las NIIF, al cierre de cada periodo se determina el monto de la obligacién con los accionistas, neta
de los dividendos provisorios que se hayan aprobado en el curso del afio y se registra el pasivo con cargo a una
cuenta incluida en el Patrimonio Neto denominada “Reserva para dividendos propuestos”. Conforme a lo
anterior, se deberd devengar a lo menos, el dividendo minimo, si lo hubiere, al cierre de cada periodo.

Los dividendos provisorios y definitivos, se registran como menor “Patrimonio Neto” en el momento de su
aprobacion por el 6rgano competente, que en primer término normalmente es el Directorio de la Sociedad,
mientras que en el segundo la responsabilidad recae en la Junta General de Accionistas.

2.24 Efectivo y equivalentes al efectivo
El efectivo y equivalentes al efectivo incluye el efectivo en caja, los depdsitos a plazo en entidades de crédito,
Fondos Mutuos de renta fija y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de

tres meses y menos los sobregiros bancarios.

Actividades de operacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios de
Grupo Sipsa, asf como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o financiamiento.

Actividades de inversion: son las actividades relacionadas con la adquisicion, enajenacién o disposicién por
otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiamiento: son las actividades que producen variaciones en la composicién del patrimonio
neto y de los pasivos de caricter financiero.
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2.25 Segmentos de operacion

Los segmentos son componentes identificables del Grupo que provee productos o servicios relacionados
(Segmento de negocios) o provee productos o servicios dentro de un ambiente econdmico particular (Segmento
geografico), que estdn sujetos a riesgos y devoluciones que son distintos a los de otros segmentos. El formato
principal de segmentos de operacion del Grupo se basa en los segmentos de negocios.

Los segmentos de negocios se determinan en base a la administracién y estructura de presentacién interna del
Grupo, la que se encuentra diferenciada por el Sector Naviero, Sector Inmobiliario y Sector Servicios.

Los resultados, activos y pasivos por segmentos incluyen items atribuibles directamente a un segmento como
también a aquellos que pueden ser distribuidos sobre una base razonable.

2.26 Gastos de investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacién y desarrollo se reconocen como un gasto cuando se incurre en ellos. Los
desembolsos por estos conceptos durante el periodo comprendido entre el 01 de enero y 30 de septiembre 2012
y el ejercicio diciembre 2011 no son significativos.

2.27 Medio ambiente

Los desembolsos asociados a la proteccién del medio ambiente se imputan a resultados cuando se incurren,
excepto aquellos que pueden ser capitalizados de acuerdo a las NIIF. Durante el periodo septiembre 2012 y el
ejercicio diciembre 2011 no hay desembolsos significativos por este concepto.

2.28 Obligaciones negociables convertibles de la subsidiaria indirecta Ultrapetrol (Bahamas) Limited

Las obligaciones negociables convertibles se separan en “Componentes de Deuda” y la “Opcion de
Conversion” en base a las condiciones del contrato. Al momento de la emision de las obligaciones negociables
convertibles, el valor razonable de la opcién de conversién se determina a través de un modelo binomial de
determinaciéon del precio de la opcidon considerando las condiciones de conversién de las obligaciones
negociables convertibles. Este importe se clasifica como pasivo financiero al valor razonable con cambios en
resultados.

Durante el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2012, el valor razonable de la opcién de la
conversion decrecié en 400 de 4.400 a 4.000, debido principalmente a una disminucién en el precio de la
accion de Ultrapetrol (desde MUSS$ 2,98 al 31 de diciembre de 2011 a MUS$ 1,42 al 30 de septiembre de
2012). Dicha ganancia no realizada, la cual no afecta los flujos de efectivo consolidados de la Sociedad, fue
imputada en el estado de resultado integral consolidado al 30 de septiembre de 2012, como resultado del
periodo de nueve meses finalizado en dicha fecha.

El remanente del producido se asigna al valor de la deuda. Este importe se clasifica como pasivo financiero
medido al costo amortizado (neto de los costos de transaccidn) hasta su extincidén por conversion o rescate.

Los costos de transaccion se dividen entre los “Componentes de Deuda” y de la “Opcién de Conversiéon” en
base a la asignacion del producido a los respectivos componentes de deuda y de la opcién de conversion,
cuando los instrumentos son inicialmente reconocidos.
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NOTA 3 — ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

SIPSA Sociedad Anénima es una sociedad de inversiones que posee tres areas de negocios: naviero, Servicios e
inmobiliario. El negocio naviero esta desarrollado por las subsidiarias Inversiones Los Avellanos S.A. y Hazels
(Bahamas) Investments quienes a su vez participan en Ultrapetrol (Bahamas) Limited, a través de las cuales
SIPSA Sociedad Anénima posee un 26,20346% de las acciones, ademds, SIPSA Sociedad Anénima posee la
filial Maritima Sipsa S.A., cuyo contrato con ENAP terminé en el segundo semestre del afio 2007 y se
encuentra en la bisqueda de nuevos negocios. El drea de servicios estd desarrollado por Administradora de
Franquicias Lomito’n en Chile y Argentina, las que actualmente no tienen operacién. En el drea inmobiliaria,
SIPSA Sociedad Anénima participa en megaproyectos inmobiliarios en las afueras de Buenos Aires, Argentina.
Actualmente, las inversiones inmobiliarias estidn radicadas en la subsidiaria Inversiones Los Andes, la que junto
a otros accionistas mantiene el desarrollo del proyecto inmobiliario Pilar del Este.

Las politicas y los sistemas de administracién de riesgo se revisan regularmente a fin de que reflejen los
cambios en las condiciones de mercado y en las actividades del Grupo.

Las politicas de administracién de la sociedad consideran la utilizacién de instrumentos derivados a objeto de
cubrir exposiciones a variaciones de tipo de cambio, inflacién y/o tasa de interés, circunstancialmente se
incluye la inversion en indices cuando las caracteristicas del negocio asi lo requieren a objeto de establecer la
paridad adecuada de riesgo.

Riesgo de crédito

El riesgo crediticio es el riesgo de que una contraparte no cumpla sus obligaciones en virtud de un instrumento
financiero o contrato comercial, produciéndose una pérdida financiera. La Sociedad se encuentra expuesta al
riesgo crediticio por sus actividades operativas (en particular para los deudores comerciales) y sus actividades
financieras, incluidos los depdsitos en bancos e instituciones financieras, operaciones de cambio y otros
instrumentos financieros.

Respecto del riesgo asociado a los clientes, estos son administrados de acuerdo a las politicas y procedimientos
definidas por la Sociedad. Al otorgar crédito a clientes, estos son evaluados crediticiamente de manera de
reducir los riesgos de no pago. Los créditos otorgados son revisados periédicamente de manera de aplicar los
controles definidos por las politicas de la Sociedad y monitorear el estado de las cuentas pendientes por cobrar.

Dentro de los activos financieros estdn los excedentes de caja, los que son invertidos en instrumentos
financieros de alta liquidez en instituciones financieras de primera linea en virtud de la politica de inversiones
existente en la Sociedad. Esta politica resguarda el retorno de las inversiones, al invertir los excedentes en
instrumentos de bajo riesgo, de esa forma se limita el nivel de volatilidad de los otros tipos de inversiones.

En el mercado nacional, el riesgo de crédito esta limitado a una operacion de venta de nuestra participacioén en
Piedra Roja Desarrollos Inmobiliarios, la cual estd debidamente garantizada con las acciones vendidas,
quedando a la fecha un saldo equivalente al 18% aproximadamente del precio total de venta, por lo que
consideramos que la garantia existente es suficiente.

En el exterior, el riesgo de crédito estd basado tanto en la sociedad Inversiones Los Andes (Argentina), la cual
al efectuar una venta a plazo, mantiene en garantia la propiedad vendida, por lo que todas las operaciones estdn
debidamente garantizadas, como en los clientes de Ultrapetrol (Bahamas) Limited en que estos son exigibles a
empresas petroleras, empresas de granos y otras multinacionales. La Sociedad realiza evaluaciones
permanentes de crédito de sus clientes comerciales y, por lo general, no exige garantia.
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Por su parte, el monto en libros de los activos financieros representa la exposicién maxima al crédito. A la
fecha del informe la exposicién maxima fue la siguiente:

30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUSS$
Efectivo y equivalentes al efectivo 21.263 36.746
Otros activos financieros corrientes 3.705 3.071
Otros activos no financieros, corrientes 12.306 14.526
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 52.030 35.670
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 399 403
Otros activos no financieros no corrientes 16.451 15.261
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 6.463 7.920
Totales 112.617 113.597

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo que el Grupo no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a medida que
vencen.

El enfoque del Grupo para administrar la liquidez es asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contard
con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones, sin incurrir en costos adicionales o arriesgar la
reputacion del Grupo.

La Sociedad mantiene una politica de liquidez, consistente en la administracién permanente del capital de
trabajo, monitoreando el cumplimiento de los compromisos de pago por parte de sus deudores y validando el
cumplimiento de la politica de pago.

La politica definida para mitigar los efectos de crédito busca que las fuentes de financiamiento tengan una
estructura balanceada entre corto y largo plazo, y estén de acuerdo a los flujos que genera cada una de las
empresas del Grupo.

Peri6dicamente la Sociedad estima las necesidades de liquidez para cada periodo, entre los montos de efectivo
a recibir (saldos por cobrar a clientes, dividendos, etc.), los egresos respectivos de la Sociedad (comerciales,
financieros, etc.) y los montos de efectivo disponibles, de manera de recurrir a financiamientos externos de
corto plazo en la menor medida posible.

La Compaiiia cuenta con una generacion de flujo operacional estable, que sumado a sus lineas de crédito
vigentes, le permiten cubrir sus eventuales requerimientos de caja. En forma adicional, la sociedad mantiene los
excedentes de caja en instrumentos de alta liquidez.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que cambios en los precios de mercado, por ejemplo en las tasas de interés,
tasas de cambio, afecten la utilidad del Grupo Sipsa o el valor de los instrumentos financieros y/o activos para
la venta de bienes y servicios que mantiene.

El objetivo de la administracion del riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones a este riesgo
dentro de pardmetros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

a) Riesgo de tasa de interés

La politica de financiamiento del Grupo Sipsa busca reducir los riesgos asociados a las variaciones que puedan
presentarse en sus resultados financieros, debido a los cambios abruptos en las tasas de mercado.

Una vez determinadas las necesidades de financiamiento y realizadas las estimaciones de las posibles
variaciones que podrian afectar el desempeiio del Grupo Sipsa, la volatilidad de este riesgo es reducida
mediante la contratacién de pasivos con tasas fijas, o en su defecto, y si fuese necesario, mediante el uso de
derivados financieros que cambian tasas variables por fijas.

Sin embargo, el Grupo Sipsa estd expuesto al riesgo de mercado por cambios en las tasas de interés que podrian
afectar nuestros resultados operacionales y situacién patrimonial.

El riesgo de la tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros del efectivo de un
instrumento financiero fluctiien debido a los cambios en las tasas de interés de mercado. La exposicion del
Grupo Sipsa al riesgo de los cambios en las tasas de interés de mercado se relaciona principalmente con las
obligaciones de deuda a largo plazo del grupo Sipsa Sociedad Anénima y sus subsidiarias con tasas de interés
variables.

Ultrapetrol (Bahamas) Limited gestiona su riesgo de tasa de interés por medio de una cartera equilibrada de
créditos y préstamos a tasa fija y variable. El 53% del total de los préstamos que devengan interés devenga
intereses a tasa fija. Adicionalmente, la Sociedad ha ingresado en un contrato de cobertura de tasas de interés
minimas y maximas. Este contrato se ha designado como cobertura de las obligaciones de deuda subyacentes.
Al 30 de septiembre 2012, el total de endeudamiento cubierto con este contrato de cobertura representa el 14%
del endeudamiento total a tasa variable.

Sensibilidad a la tasa de interés

La deuda financiera de tasa variable al 30 de septiembre de 2012 ascendié a MUSS$ 171.171. La deuda de tasa
variable contaba con una tasa de interés promedio del 2,90% al 30 de septiembre de 2012. Recientemente,
DVB Bank y Natixis en relacién con el préstamo por MUS$ 93.600 para el financiamiento de la construccion
de los Buques de Suministros para Plataformas Petroliferas en India han utilizado, de acuerdo con los términos
y condiciones contenidos en el contrato de préstamo, una tasa de costo de fondeo en reemplazo de la tasa
LIBO. Un aumento del 1% en las tasas de interés sobre un monto de MUS$ 171.171 de deuda harfa que el
gasto por intereses aumente un promedio de MUS$ 1.700 por afio a lo largo del plazo de los préstamos, con una
correspondiente baja en los resultados antes de impuestos.
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b) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad registra sus estados contables en délares. Sin perjuicio de lo anterior, las variaciones de tipo de
cambio pueden tener efectos en los resultados al tener que incurrir en gastos en otras monedas.

Algunas de nuestras operaciones se llevan a cabo en monedas extranjeras. Utilizamos el ddlar estadounidense
como nuestra moneda funcional y, por ende, nuestros resultados de operaciones futuras podrian verse afectadas
por fluctuaciones en los tipos de cambio entre el dolar estadounidense y otras monedas. Una porcion
significativa de nuestros ingresos se denominan en ddlares estadounidenses, como también sucede con una
porcién significativa de nuestros gastos. Sin embargo, las variaciones en los tipos de cambio de moneda
extranjera podrian afectar nuestros ingresos informados e incluso nuestros margenes si los costos incurridos en
varias monedas son diferentes o proporcionalmente diferentes de las monedas en las que percibimos nuestros
ingresos. Mantenemos créditos impositivos en monedas locales que podrian verse afectados si aquellas
monedas se revaldan en relacion al délar estadounidense.

Una sensibilidad de caracter cuantitativo resulta de alta complejidad considerando que fluctuaciones en el valor
de una moneda puede o no tener repercusiones en el valor de monedas diferentes.

NOTA 4 — INFORMACION DE SEGMENTOS OPERATIVOS
El Grupo incluye los siguientes principales segmentos de negocios:

e Naviero: Este sector estd definido en dreas bien diferenciadas, las cuales son el transporte de graneles
liquidos y sélidos, la operacién “Off Shore” de buques que apoya a plataformas petroleras, el transporte
fluvial en la hidrovia que cruza Brasil, Argentina, Paraguay, Uruguay y Bolivia. Sipsa Sociedad Anénima
participa en este segmento a través de sus filiales, Maritima Sipsa S.A., Hazels (Bahamas) Investments e
Inversiones Los Avellanos S.A. y Ultrapetrol (Bahamas) Limited, sociedad que cotiza en la bolsa de Nueva
York.

e Inmobiliario: Este sector estd focalizado a través de proyectos en desarrollo en Argentina. Sipsa participa
en este segmento a través de la filial Inversiones Los Andes S.A..

e Servicios: Sipsa Sociedad Anénima participd en este segmento a través de Administradora de Franquicias
Lomitén Argentina S.A., Operadora Casablanca S.A. y Lomitén Argentina S.A. Con fecha 29 de enero
de 2009, el Grupo Sipsa vendi6 la totalidad de las acciones de Administradora de Franquicias Lomitén S.A.
En el mes de diciembre 2009 se descontinué la operacién en Argentina, por lo que este segmento no tiene
operaciones activas.

¢ Inversiones: Esta drea de negocios estd representada por Sipsa Sociedad Andnima e Inversiones La Cantera
S.p.A.



El siguiente es el estado de resultados segtin lo requerido por NIIF 8:

OPERACIONES CONTINUAS
Ingresos de actividades ordinarias

Otros ingresos por naturaleza

Materias primas y consumibles utilizados
Gastos por beneficios a los empleados
Gasto por depreciacion y amortizacion
Otros gastos, por naturaleza

Otras ganancias (pérdidas)

Ingresos financieros

Costos financieros

Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que

se contabilicen utilizando el método de la participacién
Diferencias de cambio

Resultado por unidades de reajuste

Ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta

Gasto por impuestos a las ganancias

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas

GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO

OPERACIONES CONTINUAS
Ingresos de actividades ordinarias

Otros ingresos por naturaleza

Materias primas y consumibles utilizados
Gastos por beneficios a los empleados
Gasto por depreciacién y amortizacion
Otros gastos, por naturaleza

Otras ganancias (pérdidas)

Ingresos financieros

Costos financieros

Participacién en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que

se contabilicen utilizando el método de la participacion
Diferencias de cambio

Resultado por unidades de reajuste

Ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta

Gasto por impuestos a las ganancias

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas

GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO
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Periodo de nueve meses al 30/09/2012

Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$
227.077 436 - 284 227.797
8.414 - - - 8.414
- (32) - - (32)
(1.364) (254) - (186) (1.804)
(29.499) 2) - (11 (29.512)
(203.197) (1.219) (16) (896) (205.328)
3.284 (1.092) - 182 2.374
55 - - - 55
(31.952) - - (1.075) (33.027)
(987) - - - (987)
33 1.377 (517) 721 1.614
4 - (41) - (37
(28.132) (786) (574) (981) (30.473)
(2.987) 602 - 41 (2.344)
(31.119) (184) (574) (940) (32.817)
- - (11) - (11)
(31.119) (184) (585) (940) (32.828)
Periodo desde el 01/07/2012 al 30/09/2012
Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$
82.870 149 - 78 83.097
1.666 - - - 1.666
- (10) - - (10)
(443) (C2Y] - 67) (601)
(10.644) - - 4) (10.648)
(73.659) (508) (@) (353) (74.527)
(266) (1.173) - (63) (1.502)
(25) - - - (25)
(10.285) - - (341) (10.626)
(324) - - - (324)
21 1.502 277) 276 1.522
1) - 1 1 1
(11.090) (131) (283) (473) (11.977)
(2.013) 502 - 41 (1.470)
(13.103) 371 (283) (432) (13.447)
- - 5) - (5
(13.103) 371 (288) (432) (13.452)




OPERACIONES CONTINUAS

Ingresos de actividades ordinarias

Otros ingresos por naturaleza

Materias primas y consumibles utilizados
Gastos por beneficios a los empleados
Gasto por depreciacién y amortizacién
Otros gastos, por naturaleza

Otras ganancias (pérdidas)

Ingresos financieros

Costos financieros

Participacién en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que

se contabilicen utilizando el método de participacién
Diferencias de cambio

Resultado por unidades de reajuste

Ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta

Gasto por impuestos a las ganancias

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas

GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO

OPERACIONES CONTINUAS

Ingresos de actividades ordinarias

Otros ingresos por naturaleza

Materias primas y consumibles utilizados
Gastos por beneficios a los empleados
Gasto por depreciacién y amortizacion
Otros gastos, por naturaleza

Otras ganancias (pérdidas)

Ingresos financieros

Costos financieros

Participacién en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que

se contabilicen utilizando el método de participacion
Diferencias de cambio

Resultado por unidades de reajuste

Ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta

Gasto por impuestos a las ganancias

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas

GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO
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Periodo de nueve meses al 30/09/2011

Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
208.562 235 - 290 209.087
3.517 - - - 3.517
- (14) - - 14)
(1.324) (274) - (196) (1.794)
(26.772) 3) - (13) (26.788)
(169.362) (797) (19) O11) (171.089)
24.453 28 - 294 24.775
- - - 630 630
(29.967) - - (752) (30.719)
(695) - - - (695)
(38) 115 132 (800) (591)
9 - (67) (36) 94)
8.383 (710) 46 (1.494) 6.225
(4.430) 260 - (116) (4.286)
3.953 (450) 46 (1.610) 1.939
- (6) - 6)
3.953 (450) 40 (1.610) 1.933
Periodo desde el 01/07/2011 al 30/09/2011
Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
80.117 126 - 142 80.385
605 - - - 605
- @ - - (7
(457) (103) - (62) (622)
(9.962) (1) - %) (9.968)
(63.506) (334) ) (357) (64.206)
12.634 24 - 103 12.761
(930) - - 726 (204)
(11.407) - - (414) (11.821)
(292) - - - (292)
37) 70 228 (922) (661)
2 - ©) ®) 15)
6.767 (225) 210 (797) 5.955
(2.097) 102 - (95) (2.090)
4.670 (123) 210 (892) 3.865
- - 10 - 10
4.670 (123) 220 (892) 3.875
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Los activos y pasivos por segmento se resumen a continuacion:

Activos de los segmentos
Importe de coligadas
Pasivos de los segmentos

Al 30 de septiembre de 2012

Al 31 de diciembre de 2011

Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
812.889 41.052 9 8.660 862.610 804.160 38.053 11 9.958 852.182
- - - - - - - - 119
601.139 14.610 164 14.203 630.116 562.810 10.479 165 14.010 587.464

El detalle de los ingresos por drea geogréfica y segmento de los periodos a septiembre 2012 y septiembre 2011,
es el siguiente:

Sectores

Naviero
Inmobiliario

Inversiones

Sectores

Naviero
Inmobiliario

Inversiones

Periodo de nueve meses terminados al 30/09/2012

Periodo nueve meses terminados al 30/09/2011

Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso
nacional extranjero Total nacional extranjero Total
- 227.077 227.077 - 208.562 208.562
- 436 436 - 235 235
284 - 284 290 - 290
Total 284 227.513 227.797 290 208.797 209.087

Periodo desde el 01/07/2012 al 30/09/2012

Periodo desde el 01/07/2011 al 30/09/2011

Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso
nacional extranjero Total nacional extranjero Total
- 82.870 82.870 - 80.117 80.117
- 149 149 - 126 126
78 - 78 142 - 142
Total 78 83.019 83.097 142 80.243 80.385
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NOTA 5 — OPERACIONES DISCONTINUAS

En diciembre del afio 2009, la filial Argentina Lomitén Argentina S.A. cerrd el local ubicado en el centro
comercial Unicenter.

Conforme a NIIF 5, los resultados de esta Sociedad se presentan en una linea especial bajo el rubro resultado de
operaciones discontinuadas.

Los resultados de Lomitén Argentina S.A. para los periodos de nueve meses terminados al 30 de septiembre de
2012 y al 30 de septiembre de 2011 se presentan a continuacién:

Acumulado Trimestral
01/01/2012 01/01/2011 01/07/2012 01/07/2011
30/09/2012 30/09/2011 30/09/2012 30/09/2011
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Otros gastos varios de operacion ) (5) “ @)
Costos financieros de actividades no financieras () D D (3)
Pérdida antes de impuesto renta an (6) (5) 10
Impuesto renta - - - -
Pérdida después de impuesto renta 11 (6) 5) (10)

Los activos y pasivos de Lomitén Argentina S.A. al 30 de septiembre de 2012 y 31 de diciembre 2011, son los
siguientes:

30/09/2012 31/12/2011 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
ACTIVOS PASIVOS Y PATRIMONIO
Activos corrientes Pasivos corrientes
Efectivo y efectivo equivalente 4 2 Cuentas por pagar 1 2
Otros activos no financieros corrientes 4 8 Pasivos por impuesto corrientes 49 57
Provisiones 68 74
Pasivos no corrientes
Otros pasivos no financieros no corrientes 40 31
Patrimonio neto
Capital pagado (1) - 3417
Resultados acumulados (150) (3.571)
Total patrimonio neto (150) (154)
Total activo g 10 Total pasivo y patrimonio ] 10

(1) Una vez concretada la aceptacion de los Aportes Irrevocables por la Inspeccion General de Justicia
(I.G.J.), la sociedad absorbié parte de las pérdidas acumuladas con su capital durante el segundo
trimestre del afio 2012.
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NOTA 6 — EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

La composicion del efectivo y equivalentes al efectivo es la siguiente:

30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
Efectivo en caja 399 375
Saldos en bancos 18.751 35.562
Cuotas de Fondos Mutuos de Renta Fija (a) 1.860 809
Otros Efectivos y Equivalentes al Efectivo 253 -
Total efectivo y equivalentes al efectivo 21.263 36.746

La Sociedad no posee operaciones significativas de inversidn o financiamiento no monetarias a revelar durante

cada periodo y/o ejercicio.

a) Cuotas de Fondos Mutuos de Renta Fija

- Sipsa Sociedad Anénima.

Niimero de Valor cuota 30/09/2012 Nimero de Valor cuota 31/12/2011
Entidad Tipo Moneda Cuotas al cierre MUS$ Entidad Tipo Moneda Cuotas al cierre MUS$
Penta Serie A $ - - Penta Serie A $ 484,7287 1.253,7867 1
Penta Serie M US$ 846,6378 1.027,4497 870 Penta Serie M Us$ 787,2624 1.024,5711 807
Penta Serie A US$ 971,9691 1.018,2929 989 Penta Serie A USs$ - - -
1.859 808
- Maritima Sipsa S.A.
Nimero de Valor cuota 30/09/2012 Nimero de Valor cuota 31/12/2011
Entidad Tipo Moneda Cuotas al cierre MUS$ Entidad Tipo Moneda Cuotas al cierre MUS$
Penta Serie A $ 492,7544 1.302,9052 1 Penta Serie A $ 492,7544 1.253,7867 1
1 1
NOTA 7 - OTROS ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES
La composicion del rubro es la siguiente:
30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUSS$
Instrumentos Financieros Derivados (a) 25 56
Acciones (b) 5 7
Depésitos a plazo con vencimiento a mds de 90 dias (c) 3.675 3.008
Total 3.705 3.071
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a) Instrumentos Financieros Derivados de activos v pasivos

Los instrumentos financieros derivados provienen de las sociedades Sipsa Sociedad Anénima y Ultrapetrol
(Bahamas) Limited, y son los siguientes:

- Sipsa Sociedad Anénima.

Activos y pasivos que surjan de posiciones de derivados:

30/09/2012 31/12/2011

MUS$ MUSS$
Otros Activos Financieros Corrientes 25 56
Otros Pasivos Financieros Corrientes (416) (271)
Total Instrumentos Derivados netos (391) (215)

Estos derivados corresponden a la toma de Forward en UF y Ddlares con el Banco Security, el cual tienen por
objetivo cubrir el riesgo de tipo de cambio que resulta de la cuenta por cobrar a la sociedad Manquehue
Desarrollos Ltda.

Detalle de los forward:
1) Con vencimiento el 30 de marzo de 2013:
— Se pacta Forward de venta por UF 55.112,27, a un valor de la UF de $22.810, totalizando un
Forward pactado por $1.257.110.879.

— Se pacta Forward de compra por US$2.237.250,18, a un tipo de cambio de $561,90, totalizando
un Forward pactado por $1.257.110.879.

- Ultrapetrol (Bahamas) Limited.

Activos y pasivos que surjan de posiciones de derivados:

30/09/2012 31/12/2011
Otros pasivos Otros pasivos Otros pasivos Otros pasivos
financieros financieros no financieros financieros no
Derivados designados como instrumentos de cobertura corrientes corrientes corrientes corrientes
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Cobertura de tasas de interés minimas y maximas 467 1.559 582 1.145
Permuta de tasa de interés 259 726 251 643

Totales 726 2.285 833 1.788
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Cobertura del flujo de efectivo - contrato de cobertura de tasas de interés minimas y maximas

Con fecha 7 de mayo de 2010, a través de UABL Limited, inversora en el sector River Business, celebré una
operacion de cobertura de tasas de interés minimas y maximas con el IFC mediante la cual se prevee cubrir la
exposicion a la volatilidad de los intereses en financiaciones obtenidas del IFC y OFID desde junio de 2010
hasta junio de 2016. El monto inicial asciende a MUS$75.000 (posteriormente ajustable de acuerdo con el
cronograma de amortizacion de estas financiaciones), siendo UABL Limited el vendedor de la tasa minima en
USD a una tasa minima predeterminada de 1,69% y el IFC el vendedor de la tasa maxima en USD a una tasa
maxima predeterminada de 5,00%. Este contrato retine los requisitos para la contabilidad de cobertura y, como
tal, las variaciones en sus valores razonables se incluyen en “Otros resultados integrales” en la informacién
financiera consolidada. El valor razonable de este contrato es equivalente al monto que abonarfa la Sociedad si
el contrato se cancelara a la fecha de presentacién de la informacién, considerando la solvencia y las tasas de
interés actuales y futuras de la Sociedad.

Al 30 de septiembre de 2012, la cantidad estimada total de la cobertura de tasas de interés minimas y maximas
es de MUS$71.739.

Contrato de permuta de tasas de interés

Con fecha 16 de diciembre de 2010, a través de UP Offshore (Bahamas) Ltd., inversora en el sector de Offshore
Supply Business, se celebré una operacion de permuta de tasas de interés con el Banco Security mediante la
cual se prevee cubrir la exposicién a la volatilidad de los intereses en el financiamiento obtenido del Banco
Securtiy y DVB SE desde diciembre de 2010 hasta diciembre de 2018. El monto nominal inicial asciende a
MUSS$5.000 (posteriormente ajustable de acuerdo con el cronograma de amortizacion de esta financiacion), con
UP Offshore (Bahamas) Ltd., pagando una tasa de interés fija del 3,67% y recibiendo un tipo de interés variable
basado en la tasa LIBOR sobre el importe hipotético

Al 30 de septiembre de 2012, la cantidad hipotética total de la permuta de tasas de interés es de MUS$4.271.

Adicionalmente, con fecha 14 de junio de 2011, a través de UP Offshore (Bahamas) Ltd., inversora en el sector
de Offshore Supply Business, celebré una segunda operacién de permuta de tasas de interés con el Banco
Security mediante la cual se prevee cubrir la exposicion a la volatilidad de los intereses en el financiamiento
obtenido del Banco Security y DVB SE desde junio de 2011 hasta diciembre de 2018. El monto nominal inicial
asciende a MUS$5.000 (posteriormente ajustable de acuerdo con el cronograma de amortizacion de esta
financiacion), pagando una tasa de interés fija del 3,122% y recibiendo un tipo de interés variable basado en la
tasa LIBOR sobre el importe hipotético.

Al 30 de septiembre de 2012, la cantidad hipotética total de la permuta de tasas de interés es de MUS$4.479.

Estos contratos retinen los requisitos para la contabilidad de cobertura y como tal, las variaciones en sus valores
razonables se incluyen en “Otros resultados integrales” en la informacion financiera consolidada. El valor
razonable de estos contratos es equivalente al monto que abonaria la Sociedad si el contrato se cancelara a la
fecha de presentacion de la informacion, considerando las tasas de interés actuales y futuras y la solvencia de la
Sociedad.
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b) Acciones:

Nimero de  Porcentaje de
RUT Nombre Sociedad acciones participacién  30/09/2012 31/12/2011
% MUSS$ MUSS$
93.065.000-5  Sociedad Pesquera Coloso S.A. 5.672 0,0029 5 7
5 7
¢) Depdsitos a plazo con vencimiento a mas de 90 dias
- Sipsa Sociedad Anénima.
Fecha Plazo Tasa 30/09/2012 Fecha Plazo Tasa 31/12/2011
Entidad Inicio dias Moneda Anual MUS$ Entidad Inicio dias Moneda Anual MUS$
Banco Security 29/06/2012 182 US$ 5,9% 1.577 Banco Security 30/12/2011 91 US$ 5,9% 3.006
Banco Security 03/07/2012 178 US$ 5,9% 1.725 3.006
Banco Security 02/08/2012 148 US$ 5,9% 371
3.673
- Inversiones LLa Cantera S.p.A.
Fecha Plazo Tasa 30/09/2012 Fecha Plazo Tasa 30/12/2011
Entidad Inicio dias Moneda Anual MUS$ Entidad Inicio dias Moneda Anual MUS$
Banco Santander 09/07/2012 91 UF 6,46% 1 Banco Santander 09/10/2011 92 UF 2,12% 1
Banco Santander 11/07/2012 92 UF 7,14% 1 Banco Santander 10/10/2011 91 UF 2,10%
2 2
NOTA 8 — OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES
La composicion del rubro es la siguiente:
Total
Rubro 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
Gastos pagados por adelantado 6.538 3.240
Créditos por reclamos de seguros 434 4351
Fondos de disponibilidad restringida (1) 5.190 6.819
Otros 144 116
Total 12.306 14.526

(1) Fondos de disponibilidad restringida

Ciertos contratos de préstamo de la Sociedad le exigen a ésta constituir: (a) un depdsito de fondos equivalente
a la préxima cuota de capital a vencer (segun la frecuencia de cancelacién elegida por la Sociedad, es decir, en
forma trimestral o semestral), mas los intereses, (b) fondos a ser utilizados en dique seco o inspeccién especial
a realizar sobre activos hipotecados que garantizan los contratos de préstamo, y (c) depdsitos en efectivo
requeridos como colateral o garantia con ciertos bancos bajo acuerdo de préstamos.
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NOTA 9 - DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR, CORRIENTES

a) La composicién de este rubro es la siguiente:

Total
Rubro 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
Cuentas por cobrar 44.592 31.848
Anticipo a proveedores - 14
Prestamos al Personal 1 -
Deudores por ventas 215 145
Deudores varios 5.839 1.240
Cuenta por cobrar a Manquehue Desarrollos Ltda. 1.383 2.423
Total 52.030 35.670
- La composicién por segmento de negocio es la siguiente:
Total
Sector 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUSS$
Inmobiliario 226 145
Inversiones 1.390 2.586
Naviero 50.414 32.939
Total 52.030 35.670

b) El detalle de la antigiiedad de las cuentas por cobrar es el siguiente:

- Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar Corrientes (neto):

Calendario de vencimiento

Mas de 90 dias y Mas de 90 dias y
Total Hasta 90 dias menos de | afio Hasta 90 dias menos de 1 afio
Rubro 30/09/2012 31/12/2011 30/09/2012 30/09/2012 31/12/2011 31/12/2011
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$
Cuentas por cobrar 44.592 31.848 37.150 7.442 29.618 2.230
Anticipo a proveedores - 14 - - 14
Deudores por ventas 215 145 74 141 145
Prestamos al Personal 1 - - 1 -
Deudores varios 5.839 1.240 5.839 1.240 -
Cuenta por cobrar a Manquehue 1.383 2.423 1.383 2.423
Total 52.030 35.670 43.063 8.967 31.017 4.653

Los saldos incluidos en este rubro no devengan intereses a excepcion de la cuenta por cobrar corriente a
Manquehue Desarrollos Limitada, que devenga una tasa de interés de 5,9% anual sobre el saldo insoluto.

De acuerdo al andlisis realizado por la administracidn, no existe deterioro de valor de estos activos.
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NOTA 10 — SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Las transacciones y saldos entre la Compaiifa y sus Subsidiarias, corresponden a operaciones habituales en cuanto a su objeto y condiciones. Estas transacciones han sido
eliminadas en el proceso de consolidacién y no se desglosan en esta nota.

a) Cuentas por cobrar a entidades relacionadas:

Los saldos por cobrar con partes relacionadas son los siguientes:

Total corrientes Total no corrientes
RUT Sociedad Relacién Moneda 30/09/2012 31/12/2011 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$
96.773.700-3 Fitz Roy S.A. (1) Matriz UF 399 359 - -
91.988.000-7 Inmobiliaria Desarrollo Industrial S.A. Asociada comiin UF - 2 - -
96.924.990-1 Inversiones La Rinconada S.A. Asociada comin UF - 1 - -
O-E Oceanmarine S.A. Asociada comiin Us$ - 37 - -
O-E Shipping Services Argentina S.A. Asociada comin Uss$ - 4 - -
O-E Obras Terminales y Servicios S.A. Asociada comin Uss$ - - 4.990 4.004
O-E Puertos del Sur S.A. (2) Asociada comin USs$ - - - 2.474
96.757.030-3 Inmobiliaria Socovesa Santiago S.A. Accionista Empresa Relacionada Us$ - - 577 565
78.439.190-6 Inversiones Aniwest Limitada Accionista Empresa Relacionada Uss$ - - 577 565
77.201.090-7 Asesorias e Inversiones Pucard Limitada Accionista Empresa Relacionada Uss$ - - 275 269
96.752.620-7 Inversiones Franco Italiana S.A. Accionista Empresa Relacionada Us$ - - 44 43
399 403 6.463 7.920
b) Cuentas por pagar a entidades relacionadas:
Los saldos por pagar con partes relacionadas son los siguientes:
Total corrientes
RUT Sociedad Relacién Moneda 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
93.065.000-5 Sociedad Pesquera Coloso S.A. Personal clave comtin $ 8 7
96.767.420-6 Shipping Services Argentina S.A. Asociada comin US$ 1.021 -
O-E Oceanmarine S.A. Asociada comin US$ 263 4
O-E Firmapar Corp. Asociada comiin Us$ 1.159 1.147
O-E Navalia Asociada comiin Us$ 1.177 -
O-E Ocean Consulting GmbH Asociada comun US$ 1.403 -
5.031 1.158

Los saldos y transacciones tanto de las cuentas por cobrar como por pagar entre entidades relacionadas son por operaciones normales del giro, los cuales no
devengan intereses.

(1) Producto de una reestructuracion societaria la sociedad Fitz Roy S.A. asume las cuentas por cobrar que Sipsa Sociedad Anénima mantenia con las Sociedades
Inmobiliaria Pastene Ltda. e Inversiones Transocednica Ltda.

(2) Con fecha 25 de abril y 3 de mayo de 2012 se obtuvo el 100% de participacién en Puertos del Sur S.A. a través de la adquisicién del restante 50%.
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Naturaleza de Descripcién de 30/09/2012  30/09/2011
RUT Sociedad la relacién la transaccién Monto Monto
MUS$ MUS$
96.773.700-3 Fitz Roy S.A. (1) Asociada Efecto variacién T/C 40 26
93.065.000-5 Sociedad Pesquera Coloso S.A. Personal Gastos Depto. Acciones 37 41
clave comin Sipsa paga factura a Coloso 37 38
Efecto variacion T/C 1
79.806.660-9 Barros & Errdzuriz Personal Asesorfas 40 54
Abogados Ltda. clave comin
78.276.870-0 Asesorias CFC Ltda. Personal Contrato arriendo con Sipsa 14 14
clave comin
O-E Oceanmarine S.A. Asociada Comtin Cuenta Corriente 230 6
O-E Puertos del Sur S.A. (2) Asociada Comun Prestamo con Interés - (135)
O-E Comintra Asociada Comun Comisiones comerciales - (27)
O-E Shipping Services Argentina S.A. Asociada Comin Servicios de agencia 1.017 184
O-E Obras Terminales y Servicios S.A. Asociada Comin Servicio de terminal portuaria 986 920
O-E José Menéndez Otras partes Pago de remuneraciones 55 37
relacionadas
O-E Pablo Menéndez Otras partes Pago de remuneraciones 60 41
relacionadas
O-E Haras Identic S.A. Personal Contrato arriendo con Ilasa 23 33
clave comin
O-E Javier Menéndez Otras partes Pago de remuneraciones 8 -
relacionadas
96.757.030-3 Inmobiliaria Socovesa Santiago S.A. Accionista Prestamo Otorgado 12
Empresa Relacionada -
78.439.190-6 Inversiones Aniwest Limitada Accionista Prestamo Otorgado 12
Empresa Relacionada -
77.201.090-7 Asesorias e Inversiones Pucard Limitada Accionista Prestamo Otorgado 6 =
Empresa Relacionada
96.752.620-7 Inversiones Franco Italiana S.A. Accionista Prestamo Otorgado 1 -
Empresa Relacionada
O-E Firmapar Corp Asociada Comtin Cuenta Corriente 12 -
O-E Navalia Asociada Comiin Cuenta Corriente 1.177 -
O-E Ocean Consulting GmbH Asociada Comun Cuenta Corriente 1.403 -

(1) Producto de una reestructuracion societaria la sociedad Fitz Roy S.A. asume las cuentas por cobrar que
Sipsa Sociedad Andénima mantenia con las Sociedades Inmobiliaria Pastene Ltda. e Inversiones
Transocednica Ltda.

(2) Con fecha 25 de abril y 3 de mayo de 2012 se obtuvo el 100% de participacion en Puertos del Sur S.A. a
través de la adquisicion del restante 50%.
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d) Remuneraciones del personal clave de la Gerencia:

Compensaciones al personal directivo y clave de la Gerencia:

Periodos de nueve meses Trimestral
Remuneraciones recibidas por el personal 01/01/2012 01/01/2011 01/07/2012 01/07/2011
clave de la gerencia y direccién 30/09/2012 30/09/2011 30/09/2012 30/09/2011

MUS$ MUSS$ MUS$ MUS$
Remuneraciones y gratificaciones 1.685 1.563 555 504
Dietas de Directores 152 159 57 59
Total 1.837 1.722 612 563

Remuneraciones con Acciones

Con fecha 20 de julio de 2006, Ultrapretrol (Bahamas) Limited ha adoptado el Plan de Incentivos de Acciones
de 2006 o el Plan de 2006 el cual les otorga a algunos funcionarios, directores y empleados clave derechos de
recibir acciones, derechos sobre revalorizacién de las acciones, derechos equivalentes a los dividendos de
opciones sobre acciones, unidades accionarias no restringidas, unidades accionarias restringidas o acciones en
funcion del rendimiento. Conforme al Plan de 2006, se reservo un total de 5.000.000 de acciones ordinarias
para su emision. El Directorio de Ultrapretrol (Bahamas) Limited administra el Plan de 2006. De acuerdo con
las condiciones del Plan de 2006, el Directorio de Ultrapretrol (Bahamas) Limited estd en condiciones de
otorgar nuevas opciones que podrdn ejercerse a un precio por acciéon que determinari el Directorio de
Ultrapretrol (Bahamas) Limited. De acuerdo con las condiciones del Plan de 2006, no podrdn ejercerse
opciones hasta por lo menos un afo luego del cierre de la oferta publica inicial (18 de octubre de 2006). Las
acciones recibidas en ejercicio de las opciones no podrdn venderse hasta un afio luego de la fecha del
otorgamiento de la opcidn sobre la accién. Todas las opciones vencerdn a los diez afios desde la fecha del
otorgamiento. El Plan de 2006 vence a los diez afios desde el cierre de la oferta publica inicial.

Asimismo, con fecha 20 de julio de 2006, Ultrapretrol (Bahamas) Limited celebré contratos de consultoria por
separado que entraron en vigencia al momento de la finalizacion de la oferta publica inicial (18 de octubre de
2006) con sociedades controladas por CEO, Vicepresidente, CFO y CFA por las tareas que realizan en
representacion de Ultrapretrol (Bahamas) Limited en varias jurisdicciones diferentes. Con fecha 29 de octubre
de 20009, los contratos de consultoria se renovaron por un periodo de tres afios.

En relacion con los nuevos contratos de consultoria, en 2009, Ultrapretrol (Bahamas) Limited adjudicé un total
de 329.375 acciones ordinarias de disponibilidad restringida sin costo alguno a tres sociedades controladas por
el CEO, Vicepresidente y CFO. Estas acciones no son transferibles hasta su adquisicion, la cual se produce al
final de los tres afios. Durante el periodo de adquisicidn, las acciones tienen derechos de voto y pagardn
dividendos en efectivo, en caso de que se declaren. El valor justo de mercado de las acciones de Ultrapretrol
(Bahamas) Limited a la fecha del otorgamiento ascendié a US$5,11 por accion.

En 2009, Ultrapretrol (Bahamas) Limited otorgé un total de 329.375 acciones ordinarias de disponibilidad
restringida sin costo a tres sociedades controladas por los CEO, vicepresidente y CFO, cuyos periodos de
performance son desde el 1 de enero de 2010 hasta el 31 de diciembre de 2011, desde el 1 de enero de 2011
hasta el 31 de diciembre de 2011, y desde el 1 de enero de 2012 hasta el 31 de diciembre de 2012. Al final de
cada periodo de performance, la cantidad de acciones objeto de los premios se determina comparando el
EBITDA alcanzado durante el periodo con el EBITDA incluido en el presupuesto anual de Ultrapretrol
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(Bahamas) Limited, el cual podra ser ajustado por los miembros no interesados del Directorio de Ultrapretrol
(Bahamas) Limited, si lo considerasen apropiado. Estos premios con acciones en funcién de la performance
también estan sujetos a que la relacidn laboral continte.

Con fecha 29 de noviembre de 2010, 12.689 acciones ordinarias de disponibilidad restringida sin costo, fueron
otorgadas a un director no empleado de Ultrapretrol (Bahamas) Limited. Estas acciones no son transferibles
hasta su adquisicidn, la cual se produce en cuotas anuales de 1.015, 5.837 y 5.837 el 13 de octubre de 2011, el
5 de diciembre de 2011 y 2012, respectivamente. El valor justo de mercado de las acciones de Ultrapretrol
(Bahamas) Limited a la fecha del otorgamiento ascendié a US$6,83 por accion.

Durante el afio 2010, 39.136 acciones fueron completamente canceladas a partir de la renuncia de dos de los
directores no empleados.

Con fecha 5 de diciembre de 2009, Ultrapretrol (Bahamas) Limited otorgdé un total de 97.164 acciones
ordinarias de disponibilidad restringida sin costo a los directores de Ultrapretrol (Bahamas) Limited que no son
empleados. Estas acciones no son transferibles hasta su adquisicidn, la cual se produce en forma proporcional
al final de cada afio durante el periodo de tres afios.

Durante el periodo de adquisicidn, las acciones tienen derechos de voto y pagardn dividendos en efectivo, en
caso de que se declaren. El valor justo de mercado de las acciones de Ultrapretrol (Bahamas) Limited a la fecha
del otorgamiento ascendié a US$4,92 por accion.

A continuacién se resumen los movimientos con respecto a las acciones ordinarias de disponibilidad
restringida:

Periodo terminado al
30 de septiembre de 2012

Acciones no adquiridas en circulacién al 1 de enero 680.781
Otorgadas -
Adquiridas -
Caducas -
Acciones no adquiridas en circulacién al 30 de septiembre 680.781

El cargo total por remuneracion con acciones que surge de todos estos otorgamientos ascendié a MUS$871 por
el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2012 y se registra en la misma linea que la remuneracién en
efectivo. El costo de remuneracion no reconocido al 30 de septiembre de 2012 ascendié a MUS$398 y el plazo
promedio ponderado restante por la remuneracion no reconocida ascendié a 0,05 afios. Una parte de este cargo
estd sujeta a alcanzar el EBITDA correspondiente a las acciones ordinarias de disponibilidad restringida que se
basan en el desempefio.

Asimismo, en 2006, Ultrapretrol (Bahamas) Limited adjudicé a tres sociedades, una de ellas controlada por el
CEO, otra por el Vicepresidente y la tercera por el CFO de Ultrapretrol (Bahamas) Limited, opciones sobre
acciones de compra de un total de 348.750 acciones ordinarias a un precio de ejercicio de US$11.00 por
accion. Estas opciones sobre acciones se adquieren en forma proporcional durante un periodo de tres afos y
vencen a los diez anos desde la fecha de otorgamiento y todas se han devengado completamente el 18 de
octubre de 2009.
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Durante el periodo finalizado al 30 de septiembre de 2012 no se ha producido actividad con las opciones sobre
acciones de sociedad.

Al 30 septiembre de 2012, las opciones pendientes, tienen un valor intrinseco total menor al precio de ejercicio
fijado para estas opciones, basandose en el precio de mercado de US$6,43 por accién a dicha fecha.

Las opciones pendientes al 30 de septiembre de 2012 por un total de 348.750 acciones, tienen un plazo
contractual restante de 4,2 afios.

Durante el periodo de seis meses finalizado al 30 de septiembre de 2012, no se ha producido actividad con las

opciones sobre acciones de Ultrapretrol (Bahamas) Limited y el cargo total por remuneracion con opciones fue
de MUSS$0.

NOTA 11 - INVENTARIOS

La composicién del rubro, es la siguiente:

30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
Infraestructura Barrio Los Jazmines (a) 133 145
Tierra Remanente en venta Barrio Los Jazmines (a) 259 279
Combustibles 3.633 4.163
Lubricantes 374 350
Barcazas en proceso y materiales relacionados (b) 14.203 -
Otros - 7
Total 18.602 4.944

a) Corresponde a terrenos e infraestructura que la filial Inversiones Los Andes mantiene para la venta en el
transcurso normal de sus operaciones correspondiente a su giro social.

El monto de las existencias reconocidas directamente como gasto en el periodo al 30 de septiembre de 2012
asciende a MUS$32 (periodo 2011 a MUSS$14).

b) Este saldo comprende principalmente barcazas en procesos y materiales utilizados para la construccién de
las mismas — principalmente acero — que van a estar destinadas a la venta a terceros.

La Administracion estima que no hay existencias que dieran origen a una provisién de obsolescencia.
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NOTA 12 — ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

El detalle de las cuentas por cobrar por impuestos es el siguiente:

Corrientes
Conceptos 30/09/2012 31/12/2011
MUSS$ MUSS$
IVA crédito fiscal 10.572 10.785
Pago Provisional utilidades absorbidas 293 394
Crédito por Donacién - 3
Crédito por impuestos Argentina 1.237 1.820
Otros Impuestos 9.268 9.333
Total 21.370 22.335

NOTA 13 - OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS NO CORRIENTES

a) La composicién de este rubro es la siguiente:

Rubro

Cuenta por cobrar a Manquehue Desarrollos Ltda.
Otros créditos

Iva crédito fiscal

Créditos por reclamos de seguros

Fondos de disponibilidad restringida

Otros
Total

No corriente

30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
- 1.683
717 1.173
9.324 9.995
3.980 -
1.483 1.483
947 927
16.451 15.261
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b) El detalle de la antigiiedad de este rubro es el siguiente:

Vigentes

Mis de 1 afio y Mais de 1 afio y
Total menos de 5 aflos  menos de 5 afios

Rubro 30/09/2012 31/12/2011 30/09/2012 31/12/2011

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Cuenta por cobrar a Manquehue Desarrollos Ltda. - 1.683 - 1.683
Otros Créditos 717 1.173 717 1.173
Créditos por reclamos de seguros 3.980 - 3.980 -
Iva credito fiscal 9.324 9.995 9.324 9.995
Fondos de disponibilidad restringida 1.483 1.483 1.483 1.483
Otros 947 927 947 927
Total 16.451 15.261 16.451 15.261

Los saldos incluidos en este rubro no devengan intereses a excepcion de la cuenta por cobrar a Manquehue
Desarrollados Limitada, que devenga un interés del 5,9% anual sobre el saldo insoluto en UF.

c¢) De acuerdo al andlisis realizado por la administracidn, no existe deterioro de valor de estos activos.
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NOTA 14 — INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION

a) Detalle de Inversiones en Asociada:

Valor inversion Participacién
neta en asociada Pais Moneda en asociada
RUT Nombre Asociada 30/09/2012 31/12/2011 asociada funcional 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$ % %
O-E Puertos del Sur S.A. (1) - - Paraguay USD 100,00000 50,00000
O-E Obras Terminales y Servicios S.A. - 119 Paraguay USD 50,00000 50,00000
Total R 119

Resultado devengado en asociada
Por el periodo de nueve meses

terminado al

30/09/2012 30/09/2011

MUS$ MUS$
O-E Puertos del Sur S.A. (1) - (67)
O-E Obras Terminales y Servicios S.A. (987) (628)
Total (987) (695)

(1) Adquisicién del 50% restante de participacion en Puertos del Sur S.A.

Con fecha 25 de abril y 3 de mayo de 2012, Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. obtuvo el 100% de participacién en
Puertos del Sur S.A. a través de la adquisicion del restante 50% en poder de su socio por MUS$250.

Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. realiz6 un andlisis preliminar del valor razonable y el precio de compra fue
asignado a los activos adquiridos y pasivos asumidos basados en su valor razonable sin generar el
reconocimiento de una llave de negocio. Dicho andlisis no se encuentra completo ya que depende de una
valuacion final para los activos adquiridos y pasivos asumidos.

b) Otras provisiones no corrientes:

Otras Provisiones
a largo plazo
RUT Nombre Asociada 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$

O-E Obras Terminales y Servicios S.A. (699) -
Total (699) -




¢) Informacién financiera resumida de Asociadas:

Puertos del Sur S.A.
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Obras Terminales y Servicios S.A.

AL 30/09/2012 Al31/12/2011 Al 30/09/2012 Al 31/12/2011
MUSS$ MUSS$ MUS$ MUS$

Activos - 2.248 2.870 3.542
Total activos - 2.248 2.870 3.542
Pasivos - 3.230 4.268 3.304
Total pasivos - 3.230 4.268 3.304
(Pérdida) ganancia neta - (104) (1.974) (1.982)
Patrimonio neto - - (1.398) 238

NOTA 15 - ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS DE LA PLUSVALIA

El detalle es el siguiente:

Saldo Inicial (al 01 de enero de 2012)
Amortizacion
Total al 30 de septiembre de 2012

Saldo Inicial (al 01 de enero de 2011)
Disminuciones

Amortizacién

Total al 31 de diciembre de 2011

30 de septiembre de 2012

Sistema de

gestion de

Contratos de

Seguridad Marca  no competencia Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
394 239 343 976
(131) - - (131)
263 239 343 845
31 de diciembre de 2011
Sistema de
gestion de Contratos de
Seguridad Marca  no competencia Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
569 239 343 1.151
(88) - - (88)
87) - - 87)
394 239 343 976
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NOTA 16 - PLUSVALIA

30/09/2012 31/12/2011
MUSS$ MUSS$
Menor valor de inversiones 5.146 5.146
Total 5.146 5.146

a) El detalle por sociedades del Menor Valor de Inversion es el siguiente:

Inversiones
30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUSS$
Inversiones Los Andes S.A. 131 131
Ravenscroft Shipping (Bahamas) S.A. 5.015 5.015
Total 5.146 5.146

El Menor Valor de Inversién es evaluado anualmente por deterioro como parte de la inversién. La

Administracion estima que no hay indicios de deterioro, considerando los retornos esperados de mediano y
largo plazo.

b) Movimientos del menor valor de inversién:

30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUSS$
Saldo inicial 5.146 5.148
Disminucién Inmobiliaria Sipsa S.A. - (2)

Saldo neto final 5.146 5.146




NOTA 17 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

a) Clases de propiedades, planta y equipos:

Conceptos

Construcciones y obras
Magquinarias y equipos
Otros activos fijos
Buques Ocednicos

Buques de suministro para plataformas petroliferas

Remolcadores y barcazas fluviales
Total
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30/09/2012 31/12/2011
Deterioro Deterioro
Valor de Valor Depreciaciéon  Valor Valor de Valor Depreciaciéon ~ Valor
bruto acumulado acumulada neto bruto acumulado  acumulada neto
MUS$ MUSS$ MUS$ MUSS$ MUSS$ MUSS$ MUS$ MUS$
55.633 - (11.822) 43.811 53.693 - (9.705) 43.988
11.643 - (8.780) 2.863 10.573 - (7.780) 2.793
53.354 - - 53.354 68.150 - - 68.150
120.920 (13.901) (52.368) 68.552 116.764 (13.901) (46.209) 70.555
227.906 - (42.948) 184.958 203.914 - (34.670) 169.244
420.675 - (110.727) 309.948 410.209 - (99.753) 310.456
890.131 (13.901)  (226.645) 663.486 863.303 (13.901)  (198.117) 665.186

b) Movimientos en Propiedades, Planta y Equipos, por clases:

Los movimientos del rubro Propiedades, planta y equipos por el periodo terminado al 30 de septiembre de
2012 y el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 son los siguientes:

30/09/2012

Saldo inicial (neto)

Adiciones y disminuciones (neto) (1)
Transferencias

Disposiciones

Gastos por depreciacion del ejercicio
Saldo al 30 de septiembre de 2012 (neto)

31/12/2011

Saldo inicial (neto)

Adiciones y disminuciones (neto)
Deterioro de valor

Transferencias

Disposiciones

Gastos por depreciacion del ejercicio
Saldo al 31 de diciembre de 2011 (neto)

Propiedades
Construcciones Otros Buques Buques de Remolcadores planta'y
y obras de Maquinarias y Activos Oceanicos Suministro para y barcazas equipos,
infraestructura equipos Fijos plataformas fluviales neto

MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$ MUS$ MUSS$ MUS$

43.988 2.793 68.150 70.555 169.244 310.456 665.186

3.525 687 8.167 4.156 1.029 20911 38.475

423 124 (22.963) - 22.963 (547) -

(1.719) - - - - (9.075) (10.794)

(2.406) (741) - (6.159) (8.278) (11.797) (29.381)

43.811 2.863 53.354 68.552 184.958 309.948 663.486

Propiedades
Construcciones Otros Buques Buques de Remolcadores planta y
y obras de Maquinarias y Activos Oceanicos Suministro para y barcazas equipos,
infraestructura equipos Fijos plataformas fluviales neto
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$ MUSS$

43.344 2.402 77.104 88.555 148.750 258.669 618.824

3.761 1.150 18.212 4.152 3.116 67.014 97.405

- - - (13.901) - - (13.901)

- - (27.168) - 27.168 - -

- - - - - (281) (281)

(3.117) (759) 2 (8.251) (9.790) (14.946) (36.861)

43.988 2.793 68.150 70.555 169.244 310.456 665.186

(1) La diferencia entre este valor y el demostrado en el estado de flujo de efectivo, corresponde a la adquisicion
de Puertos del Sur S.A. que no representaron desembolsos de efectivo.
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Durante el periodo la sociedad:

c) I

No posee activos fijos que se encuentren fuera de servicio.
No posee activos fijos retirados de su uso y no clasificados como mantenidos para la venta.
Existen garantias sobre ciertas naves.

nformacién adicional Propiedades, Planta y Equipos:
Negocio Oceanico

Durante febrero de 2012, la subsidiaria Ultrapetrol (Bahamas) Limited vendié y entregé el remolcador
Cavalier VIII por un precio total de MUSS$ 3.850, reconociendo una ganancia por la venta de MUS$
3.564.

Durante el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2012, catorce barcazas han sido
construidas (todas han comenzado sus operaciones), en nuestro astillero en Punta Alvear, con un costo
total que asciende a MUSS$ 14.035.

Con fecha 25 de abril de 2012, la subsidiaria Ultrapetrol (Bahamas) Limited firmé un acuerdo de
construccion y venta de barcazas con una tercera parte, por el cual de acordé vender veinticuatro barcazas
nuevas. Dicho contrato ademds otorga al comprador una opcidn, la cual expira el 01 de diciembre de
2012, para comprar hasta veinticuatro barcazas adicionales de similar caracteristicas. Ademds, en la fecha,
la Sociedad ingres6 en un acuerdo de alquiler a casco desnudo con la misma contraparte para el alquiler de
dichas barcazas por un periodo de 10 afios, sin opcién de compra la final del periodo de alquiler.

Negocio buques de apoyo costas afuera

Con fecha 21 de febrero y 13 de junio de 2007, UP Offshore (Bahamas) Ltd. suscribié contratos de
construccién con un astillero en India para la construccién de cuatro buques de apoyo a plataformas con
un costo total de MUS$88.052, con fechas de entrega extendidas a 2012 y 2013. El precio de compra debe
abonarse en cinco cuotas del 20% del precio de contrato. Con fecha 22 de mayo de 2012, se pagé la quinta
cuota del precio del contrato, conjuntamente con la entrega del PSV UP Jade, neta de una reduccién de
MUS$1.800 en relacién a la sancion por la demora en dicha entrega.

Al 30 de septiembre de 2012, UP Offshore (Bahamas) Ltd. ha abonado MUS$48.428 correspondiente a
sus buques de apoyo a plataformas de construccién en India, los cuales se registran como “Adelantos a
Proveedores para Buques de apoyo a Plataformas”

Al 30 de septiembre de 2012, UP Offshore (Bahamas) Ltd. tenia compromisos por la suma de MUS$
17.610 en relacién con contratos para la construccién de tres buques de apoyo a plataformas en India, con
fechas de entrega previstas en 2012 y 2013.
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NOTA 18 — PROPIEDADES DE INVERSION

Bajo este rubro se presentan las siguientes propiedades de inversion:

Propiedades 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$

Proyecto Pilar del Este 31.289 31.289

Total 31.289 31.289

Las propiedades de inversion corresponden a terrenos de la subsidiaria Argentina Inversiones Los Andes S.A.,
mantenidos por la Sociedad con la finalidad de generar plusvalias y no para ser utilizadas en las operaciones
propias de dicha filial. Estos activos se presentan a su valor justo determinado sobre la base de tasaciones a
valor de mercado efectuadas por profesionales externos independientes.

Métodos en la determinacién del valor justo.

Dada la diversidad de caracteristicas que componen el predio se ha considerado tomar un valor promedio por
metro cuadrado. Ademads, los profesionales independientes dejan constancia de que la estimacion se refiere a
precios reales de venta y se sustenta en todos los factores que inciden en una correcta tasacion referida a una
propiedad en si misma, ya que han realizado una adecuada comparacién con ofertas de inmuebles de
caracteristicas similares disponibles en el mercado. De igual modo fue considerada la ubicacién, orientacion,
medidas, entorno y en general todos los elementos que determinan un valor objetivo de venta.

NOTA 19 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS E IMPUESTOS DIFERIDOS

a) La composicién del resultado por impuesto a la renta consolidado es el siguiente:

Periodos
30/09/2012 30/09/2011
MUS$ MUS$
Efecto por activos o pasivos por impuestos
diferidos del periodo 4 (113)
Impuesto a la renta (2.348) (4.173)
Total (cargo) abono a resultados (2.344) (4.286)

La tasa de impuestos a las ganancias se aplica de acuerdo a cada uno de los paises en donde la Sociedad opera.
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A continuacién se presentan una conciliacion entre la tasa efectiva de impuesto y la tasa estatutaria de impuesto
vigente en Chile:

Tasa Tasa
30/09/2012 efectiva 30/09/2011 efectiva
MUS$ %o MUS$ %
Utilidad antes de impuesto (30.473) _ 6.225 _
Impuesto a la renta a la tasa estatutaria - 20,0 (1.245) 20,0
Ajustes para llegar a la tasa efectiva:
Cargo (Beneficio) impositivo a la alicuota establecida -
por ley 35% en Argentina. (1.221) (4,0) (4.639) 74,50
Diferencia de Alicuota 332 1,1 (680) 10,9
Efectos en el tipo de cambio de la moneda extranjera 0
vinculadas con nuestras sociedades controladas extranjeras (918) (3,0) (372) 6,0
Otros (537) (1,9) 2.650 42,7)
Impuesto a la renta (2.344) 12,2 (4.286) 68,7

b) Impuestos diferidos:

La composicién de los impuestos diferidos de activos y pasivos originados por las diferencias temporales al
cierre de cada ejercicio es la siguiente:

Impuestos diferidos

30/09/2012 31/12/2011

Activo Pasivo Activo Pasivo

MUSS$ MUS$ MUSS$ MUSS$
Provisién de vacaciones 4 - 4 -
Provisién valores negociables 53 - 50 -
Provisién forward 78 - 38 -
Ajuste valor justo propiedades de inversién - 3.298 - 3.376
Pérdidas fiscales, netos de prevision 4.324 - 1.535 -
Créditos por Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 2.860 - 3.316 -
Intereses sobre préstamos 1.569 - 3.044 -
Otros 367 612 722 263
Buques y equipos, neto - 26.705 - 21.143
Activos intangibles - 287 - 332
Diferencias de cambio no realizadas - 1.768 - 3.851

Totales 9.255 32.670 8.709 28.965
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c) Pasivos por Impuestos Corrientes

Impuesto unico articulo N° 21

Impuesto ganancia minima presunta subsidiaria Argentina

Impuesto sobre subsidiaria Argentina
Total

NOTA 20 - OTROS PASIVOS FINANCIEROS
a) Otros pasivos financieros corrientes
Concepto

Intereses por pagar préstamo
Préstamos corrientes (1)

Pasivos por instrumentos financieros derivados (Nota 7 letra a)
Total

b) Otros pasivos financieros no corrientes

30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUSS$

3 2

111 92

49 57

163 151

30/09/2012 31/12/2011

MUSS$ MUS$
8.210 4.771
44.242 22.641
1.142 1.104
53.594 28.516

La composicién de los préstamos no corrientes que devengan intereses es el siguiente:

Concepto

Préstamos no corrientes (1)
Bonos (1)

Pasivos por instrumentos financieros derivados (Nota 7 letra a)
Total

30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
222.891 238.272
235.215 235.782
2.285 1.788
460.391 475.842




(1) Detalle de préstamos y otras obligaciones corrientes y no corrientes que devengan interés al 30 de septiembre de 2012:
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Pais del Instituciéon Pais de la Afio de Tasa nominal Tipo de Valor nominal
Institucién Financiera Amortizacién capital Moneda
Niimero Tomador Tomador Financiera / Otros Vencimiento Anual Corriente No corriente Total
1 Sipsa Sociedad Anénima Chile Banco Security Chile 2017 5.90% Semestral usb 2.273 10.228 12.501
- Sipsa Sociedad Anénima Chile Banco Santander Santiago Chile 2013 5,08% Pago final dnico usb 1.000 - 1.000
- Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. Bahamas Inversores privados Bahamas 2014 9% Pago final tnico usb - 177.437 177.437
- Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. Bahamas Inversores privados Bahamas 2017 7.25% Pago final dnico usb - 57.778 57.778
2 UP Offshore Apoio Maritimo Ltda. Brasil DVB AG Antillas Holandesas Hasta 2016 Libor +1,2%  Mensual usb 900 5.910 6.810
2 UP Offshore (Bahamas) Ltd. Bahamas DVB AG Antillas Holandesas Hasta 2016 Libor + 1,2% Trimestral USD 6.025 30.527 36.552
2 UP Offshore (Bahamas) Ltd. Bahamas DVB AG Antillas Holandesas Hasta 2017 Libor+1,5%  Trimestral Usb 2.000 11.317 13.317
3 UP Offshore (Bahamas) Ltd. Bahamas DVB SE + Banco Security ~ Alemania / Chile Hasta 2018 Libor + 3% Trimestral usb 3.333 30.713 34.046
4 Ingatestone Holdings Inc. Panamd DVB AG + Natixis Antillas Holandesas / Francia Hasta 2019 Libor + 3% Trimestral usb 17.132 22.642 39.774
5 UP Offshore Apoio Maritimo Ltda. Brasil BNDES Brasil Hasta 2027 3% Mensual usb L1110 14.858 15.968
6 Stanyan Shipping Inc. Panamd Natixis Francia Hasta 2017 Libor + 1.2% Trimestral usb 908 5.865 6.773
7 Hallandale Commercial Corp. Panama Nordea Estados Unidos Hasta 2013 Libor +1,25% Trimestral usD 1.568 4.441 6.009
8 UABL Paraguay S.A. Paraguay IFC Estados Unidos Hasta 2020 Libor +2,75%  Semestral usb 2.174 21.497 23.671
9 UABL Paraguay S.A. Paraguay OFID Austria Hasta 2020 Libor +2,75% Semestral usb 1.305 12.896 14.201
8 UABL Barges and others Panamad IFC Estados Unidos Hasta 2020 Libor +2,75% Semestral usb 3.044 29.667 32.711
8 UABL Paraguay S.A. y Riverpar S.A. Paraguay IFC Estados Unidos Hasta 2021 Libor + 3,65% Semestral usb 882 13.289 14.171
9 UABL Paraguay S.A. y Riverpar S.A. Paraguay OFID Austria Hasta 2021 Libor + 3,65% Semestral usb 588 9.041 9.629
44.242 458.106 502.348
Corriente No corriente
Menos de 3 a 12 meses Total l1a3 3as Mis de 5 aiios Total
Niimero Tomador 3 meses Corriente afios afios No corriente Total General
1 Sipsa Sociedad Anénima 1.137 1.136 2273 4.545 4.545 1.138 10.228 12.501
- Sipsa Sociedad Anénima - 1.000 1.000 - - - - 1.000
- Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. - - - 177.437 - - 177.437 177.437
- Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. - - - - 57.778 57.778 57.778
2 UP Offshore Apoio Maritimo Ltda. 225 675 900 1.723 4.187 - 5910 6.810
2 UP Offshore (Bahamas) Ltd. 1.075 4.950 6.025 8.545 21.982 - 30.527 36.552
2 UP Offshore (Bahamas) Ltd. 500 1.500 2.000 3.936 2214 5.167 11.317 13.317
3 UP Offshore (Bahamas) Ltd. 833 2.500 3.333 6.466 6.466 17.781 30.713 34.046
4 Ingatestone Holdings Inc. 17.132 - 17.132 3.942 3.942 14.758 22.642 39.774
5 UP Offshore Apoio Maritimo Ltda. 277 833 1.110 2.201 2.201 10.456 14.858 15.968
6 Stanyan Shipping Inc. 227 681 908 1.816 4.049 - 5.865 6.773
7 Hallandale Commercial Corp. 392 1.176 1.568 4.441 - - 4.441 6.009
8 UABL Paraguay S.A. 1.087 1.087 2.174 4.300 5911 11.286 21.497 23.671
9 UABL Paraguay S.A. 652 653 1.305 2.580 3.546 6.770 12.896 14.201
8 UABL Barges and others 1.522 1.522 3.044 5.933 8.159 15.575 29.667 32.711
8 UABL Paraguay S.A. y Riverpar S.A. - 882 882 3.322 3.322 6.645 13.289 14.171
9 UABL Paraguay S.A. y Riverpar S.A. - 588 588 2.260 2.260 4.521 9.041 9.629
25.059 19.183 44.242 233.447 130.562 94.097 458.106 502.348
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(1) Detalle de préstamos y otras obligaciones corrientes y no corrientes que devengan interés al 31 de diciembre de 2011:

Pais del Institucién Pais de la Afio de Tasa nominal Tipo de Valor nominal
Institucién Financiera amortizacion capital Moneda
Niimero Tomador tomador financiera / Otros vencimiento anual Corriente No corriente Total
1 Sipsa Sociedad Anénima Chile Banco Security Chile 2017 5.90% Semestral Usb 1137 12.500 13.637
- Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. Bahamas Inversores privados Bahamas 2014 9% Pago final dnico USb - 176.648 176.648
- Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. Bahamas Inversores privados Bahamas 2017 7.25% Pago final dnico usb - 59.134 59.134
2 UP Offshore Apoio Maritimo Ltda. Brasil DVB AG Antillas Holandesas Hasta 2016 Libor+1,2%  Mensual usb 900 6.549 7.449
2 UP Offshore (Bahamas) Ltd. Bahamas DVB AG Antillas Holandesas Hasta 2016 Libor + 1,2% Trimestral USD 4.300 33717 38.017
2 UP Offshore (Bahamas) Ltd. Bahamas DVB AG Antillas Holandesas Hasta 2017 Libor + 1,5% Trimestral USD 2.000 12.790 14.790
3 UP Offshore (Bahamas) Ltd. Bahamas DVB SE + Banco Security Alemania / Chile Hasta 2018 Libor + 3% Trimestral USD 3.333 33.097 36.430
4 Ingatestone Holdings Inc. Panamad DVB AG + Natixis Antillas Holandesas / Francia Hasta 2019 Libor + 3% Trimestral usb 863 28.937 29.800
5 UP Offshore Apoio Maritimo Ltda. Brasil BNDES Brasil Hasta 2027 3% Mensual usb L.110 15.686 16.796
6 Stanyan Shipping Inc. Panamad Natixis Francia Hasta 2017 6.38% Trimestral USD 908 8.395 9.303
7 Hallandale Commercial Corp. Panamd Nordea Estados Unidos Hasta 2013 Libor+1,25%  Trimestral usb 1.568 5.597 7.165
8 UABL Paraguay S.A. Paraguay IFC Estados Unidos Hasta 2020 Libor +2,75% Semestral usb 2.174 21.971 24.145
9 UABL Paraguay S.A. Paraguay OFID Austria Hasta 2020 Libor +2,75% Semestral usb 1.304 13.696 15.000
8 UABL Barges and others Panamad IFC Estados Unidos Hasta 2020 Libor +2,75% Semestral usb 3.044 31.489 34.533
8 UABL Paraguay S.A. y Riverpar S.A. Paraguay IFC Estados Unidos Hasta 2021 Libor +3,65% Anual usb - 13.848 13.848
22.641 474.054 496.695
Corriente No corriente
Menos de 3 a 12 meses Total 1a3 3a5 Mis de 5 aiios Total
Nimero Tomador 3 meses Corriente afios afios No corriente Total General
1 Sipsa Sociedad Anénima - 1.137 1.137 5.682 4.545 2.273 12.500 13.637
- Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. - - - 176.648 - - 176.648 176.648
- Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. - - - - - 59.134 59.134 59.134
2 UP Offshore Apoio Maritimo Ltda. 225 675 900 1.721 4.828 - 6.549 7.449
2 UP Offshore (Bahamas) Ltd. 1.075 3.225 4.300 8.541 25.176 - 33.717 38.017
2 UP Offshore (Bahamas) Ltd. 500 1.500 2.000 3.935 2.952 5.903 12.790 14.790
3 UP Offshore (Bahamas) Ltd. 833 2.500 3.333 6.458 6.458 20.181 33.097 36.430
4 Ingatestone Holdings Inc. - 863 863 4.579 4.579 19.779 28.937 29.800
5 UP Offshore Apoio Maritimo Ltda. 277 833 1.110 2.201 2.201 11.284 15.686 16.796
6 Stanyan Shipping Inc. 227 681 908 1.816 1.816 4.763 8.395 9.303
7 Hallandale Commercial Corp. 392 1.176 1.568 5.597 - - 5.597 7.165
8 UABL Paraguay S.A. - 2.174 2.174 4.185 4.970 12.816 21.971 24.145
9 UABL Paraguay S.A. - 1.304 1.304 2.609 3.098 7.989 13.696 15.000
8 UABL Barges and others - 3.044 3.044 5.998 7.122 18.369 31.489 34.533
8 UABL Paraguay S.A. y Riverpar S.A. - - - 3.258 3.258 7.332 13.848 13.848
3.529 19.112 22.641 233.228 71.003 169.823 474.054 496.695
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Detalle de garantias de préstamos y otras obligaciones corrientes y no corrientes:
1) Sipsa Sociedad Anénima

Préstamo con Banco Security
Financiamiento

1. Prenda acciones Ultrapetrol.
2. Comfort Letter propiedad familia Menéndez Ross.

Covenants

Comprometer pago del 70% de los flujos derivados de la venta de la participacion en Piedra Roja
Desarrollos Inmobiliarios S.A.

2) Préstamos asumidos con DVB Bank AG (DVB AG)

a) Préstamo garantizado de hasta MUS$ 15.000
b) Préstamo garantizado de hasta MUSS$ 61.306
¢) Préstamo garantizado de hasta MUSS$ 25.000

Todos estos préstamos estdn garantizados por una hipoteca de primer grado de privilegio sobre los PSVs UP
Safira, UP Esmeralda, UP Topazio, UP Agua Marinha y UP Diamante y estdn solidaria, irrevocable e
incondicionalmente garantizados por Packet, Padow, UP Offshore Apoio, Topazio Shipping LLC y Ultrapetrol
(Bahamas) Limited. Los préstamos también contienen cldusulas habituales que limitan, entre otras cosas, la
capacidad del Deudor de incrementar su endeudamiento, otorgar gravamenes sobre sus activos, vender activos,
pagar dividendos, cancelar el endeudamiento, fusionarse o consolidarse, modificar lineas de negocio y
modificar las cldusulas de deuda subordinada. Los contratos que regulan la linea de crédito también contienen
casos habituales de incumplimiento. En caso de producirse un hecho de incumplimiento y que éste continde,
DVB AG podra exigir la cancelacién inmediata del monto total de los préstamos. Asimismo, los contratos de
préstamo exigen que los PSVs entregados en garantia tengan un valor de mercado total de por lo menos
133,3% del valor de los montos de préstamo en todo momento a partir de 2010.

3) Préstamo asumido con DVB Bank SE (DVB SE) y Banco Security de hasta MUS$ 40.000

El préstamo est4 garantizado por una hipoteca sobre el UP Turquoise y el UP Jasper. Asimismo, el contrato de
préstamo exige que los PSVs entregados en garantia tengan un valor de mercado de por lo menos 133,3% del
valor de los montos de préstamo durante el periodo comprendido entre la fecha del primer desembolso y el
cuarto aniversario desde dicha fecha, o de por lo menos 66,7% del valor de los montos de préstamo en todo
momento desde dicha fecha.

Como garante, UP Offshore (Bahamas) Limited deberd mantener ciertas cldusulas financieras, incluidas: (i) un
saldo promedio de efectivo disponible en un depdsito a la vista de no menos de MUS$ 5.000, (ii) un indice
patrimonial no inferior al 30%, (iii) un patrimonio minimo de MUS$ 75.000 y, (iv) un indice de EBITDA
consolidado/servicio de deuda consolidada de al menos 1,5 (sobre una base de cuatro trimestres, determinado
al daltimo dia de cada trimestre).
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4) Préstamo asumido con DVB Bank AG (DVB AG) y Natixis.

Con fecha 24 de junio de 2008, Ingatestone Holdings Inc., en cardcter de Deudor, y UP Offshore (Bahamas)
Ltd., Bayshore Shipping Inc., Gracebay Shipping Inc., Springwater Shipping Inc. y Woodrow Shipping Inc.
(todas estas sociedades controladas en el segmento Offshore Supply Business) y Ultrapetrol (Bahamas)
Limited, en cardcter de Garantes solidarios, celebraron un contrato de préstamo garantizado de hasta MUS$
93.600 con DVB AG y Natixis, en su caracter de co-prestador, a fin de financiar la construccién y entrega de
nuestros PSVs que se construyen en India.

5) Linea de crédito por MUS$ 18.730 asumido con BNDES (Banco Nacional de Desarrollo Econémico y
Social) de Brasil.

Con fecha 20 de agosto de 2009, UP Offshore Apoio, en cardcter de Deudor, UP Offshore (Bahamas) Ltd., en
caracter de Garante, y Ultrapetrol (Bahamas) Ltd., en caricter de Garante Limitado, celebraron un contrato de
linea de crédito a interés fijo con BNDES.

Como Garante del crédito, UP Offshore (Bahamas) Ltd. debera mantener ciertas clausulas financieras,
incluidos: (i) un saldo promedio de efectivo disponible en un depdsito a la vista de no menos de MUS$ 5.000
durante cada ejercicio econémico; (ii) un indice patrimonial no inferior al 30%; (iii) un patrimonio minimo de
MUSS$ 75.000 y (iv) un indice de EBITDA consolidado/servicio de deuda consolidada de al menos 1,5.

6) Préstamo garantizado asumido con Natixis de hasta MUS$ 13.616

El préstamo estd garantizado por una hipoteca sobre el Alejandrina y estd garantizado por Ultrapetrol
(Bahamas) Limited. El préstamo también contiene cldusulas habituales que limitan, entre otras cosas, la
capacidad del Deudor y de los Garantes de incrementar su endeudamiento, otorgar gravdmenes sobre sus
activos, vender activos, pagar dividendos, cancelar el endeudamiento, fusionarse o consolidarse, modificar
lineas de negocio y modificar las cldusulas de deuda subordinada. El contrato que regula la linea de crédito
también contiene casos de incumplimiento habituales.

7) Préstamo garantizado asumido con Nordea Bank Finland PLC (Nordea Bank) por MUSS$ 20.200

El préstamo estd garantizado por una hipoteca sobre el buque Amadeo y esti solidaria, irrevocable e
incondicionalmente garantizado por Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. El préstamo también contiene cldusulas
habituales que limitan, entre otras cosas, la capacidad del Prestatario y de los Garantes de incrementar su
endeudamiento, otorgar gravamenes sobre sus activos, vender activos, pagar dividendos, cancelar el
endeudamiento, fusionarse o consolidarse, modificar lineas de negocio y modificar las cldusulas de deuda
subordinada. El contrato que regula la linea de crédito también contiene casos habituales de incumplimiento.

Asimismo, el contrato de préstamo exige que, hasta que se hayan finalizado todos los compromisos y abonado
todos los saldos por pagar en su totalidad, el valor razonable de mercado del buque no sea inferior al 130% del
préstamo.
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8) Préstamos asumidos con International Finance Corporation (“IFC”)
a) Préstamo de hasta MUS$ 25.000

El préstamo estd garantizado por una hipoteca sobre parte de nuestra flota de bandera de Liberia del segmento
River Business. El préstamo contiene varias cldusulas restrictivas, entre otras, que limitan la capacidad del
Deudor de declarar o pagar dividendos, realizar inversiones en activo fijo, alquileres, celebrar operaciones de
derivados, salvo los acuerdos de cobertura de combustible. El Deudor debera mantener ciertas clausulas
financieras, incluidos: (i) un indice de deuda/patrimonio que no supere 2,0; y (ii) un indice de cobertura del
servicio de deuda histdrico no inferior a 1,0.

Como garante, UABL Limited deberd mantener ciertas cldusulas financieras, incluidas: (i) un indice de deuda
consolidada/patrimonio que no supere 1,4; (ii) un indice de cobertura del servicio de deuda histérico en forma
consolidada no inferior a 1,3; y (iii) un indice corriente consolidado de por lo menos 1,0.

b) Préstamo de hasta MUS$ 35.000

El préstamo estd garantizado por una hipoteca sobre parte de nuestra flota de bandera de Liberia del segmento
River Business. El préstamo contiene varias cldusulas restrictivas, entre otras, que limitan la capacidad del
Prestatario de declarar o pagar dividendos, realizar inversiones en activo fijo, alquileres, celebrar operaciones
de derivados, salvo los acuerdos de cobertura de combustible.

Como garante, UABL Limited deberd mantener ciertas cldusulas financieras, incluidas: (i) un indice de deuda
consolidada/patrimonio que no supere 1,4; (ii) un indice de cobertura del servicio de deuda histérico en forma
consolidada no inferior a 1,3; y (iii) un indice corriente consolidado de por lo menos 1,0.

¢) Préstamo de hasta MUS$15.000

El préstamo estd garantizado por una hipoteca sobre parte de nuestra flota de bandera de Paraguay y de Liberia
del segmento River Business. El préstamo contiene varias cldusulas restrictivas, entre otras, que limitan la
capacidad del Deudor de contraer nuevos endeudamientos, otorgar prendas sobre sus activos, vender activos,
pagar dividendos, repago de deuda, realizar inversiones en activo fijo, alquileres, celebrar operaciones de
derivados, salvo los acuerdos de cobertura de combustible, de tasa de interés o de moneda extranjera en el
curso ordinario de los negocios. El Deudor deberd mantener ciertas cldusulas financieras, incluidos: (i) un
indice de deuda/patrimonio que no supere 2,0; y (ii) un indice de cobertura del servicio de deuda histérico no
inferior a 1,2 por los dltimos cuatro trimestres antes de la fecha indicada de calculo.

9) Préstamo asumido con OFID (Fondo para el Desarrollo Internacional de la Organizacion de los Paises
Exportadores de Petroéleo - OPEC)

a) Préstamo de hasta MUS$ 15.000

El préstamo estd garantizado por una hipoteca sobre parte de nuestra flota de bandera de Liberia del segmento
River Business. El acuerdo requiere que el valor razonable de las barcazas y remolcadores que garantizan el
préstamo dividido por el monto adeudado del préstamo sea 1,3 durante el periodo comprendido entre el primer
desembolso del préstamos y el 24 de noviembre de 2013 (un afio antes del vencimiento final de las
obligaciones negociables con vencimiento en 2014) y a partir de alli en adelante, 1,6. El préstamo contiene
varias cldusulas restrictivas, entre otras, que limitan la capacidad del Deudor de declarar o pagar dividendos,
realizar inversiones en activo fijo, alquileres, celebrar operaciones de derivados, salvo los acuerdos de
cobertura de combustible. El Deudor debera mantener ciertas clausulas financieras, incluidos: (i) un indice de
deuda/patrimonio que no supere 2,0; y (ii) un indice de cobertura del servicio de deuda histérico no inferior a
1,0 por los tltimos cuatro trimestres antes de la fecha indicada de célculo.
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Como garante, UABL Limited deberd mantener ciertas cldusulas financieras, incluidos: (i) un indice de deuda
consolidada/patrimonio que no supere 1,4; (ii) un indice de cobertura del servicio de deuda histérico en forma
consolidada no inferior a 1,3; y (iii) un indice corriente consolidado de por lo menos 1,0.

b) Préstamo de hasta MUS$ 10.000

El préstamo estd garantizado por un acuerdo colateral con el IFC. El préstamo estd garantizado por una
hipoteca sobre parte de nuestra flota de bandera de Paraguay y de Liberia del segmento River Business. El
acuerdo requiere que el valor razonable de las barcazas y remolcadores de Paraguay que garantizan el préstamo
dividido por el monto adeudado del préstamo sea 3,0 durante el periodo comprendido entre el primer
desembolso del préstamo y el 24 de noviembre de 2013 (un afio antes del vencimiento final de las obligaciones
negociables con vencimiento en 2014) y a partir de alli en adelante, 1,6. Adicionalmente, requiere que el valor
razonable de las barcazas y remolcadores de Liberia que garantizan el préstamo dividido por el monto
adeudado del préstamo sea igual o superior a 3,0 en todo momento.

NOTA 21 — CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

La composicién de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar es la siguiente:

30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
Fondo reserva consorcio 42 42
Anticipo de clientes 28.829 6.851
Cuentas por pagar 38.888 21.675
Dividendos por pagar - 9
Otros 6.097 22.160
Total 73.856 50.737

NOTA 22 — OTRAS PROVISIONES CORRIENTES

a) El detalle de las provisiones es el siguiente:

Detalle 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$

Otras Provisiones 27 39

Total 27 39
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b) Los movimientos de las provisiones del periodo terminado al 30 de septiembre de 2012 y el ejercicio al 31
de diciembre de 2011 son los siguientes:

30/09/2012 31/12/2011
Otras Otras
Detalle Provisiones Total Provisiones Total
MUS$ MUSS$ MUSS$ MUSS$
Saldo inicial 39 39 9 9
Incremento (decremento) en provisiones (12) (12) 30 30
Saldo final 27 27 39 39

NOTA 23 — OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS NO CORRIENTES

30/09/2012 31/12/2011
MUSS$ MUSS$
Préstamos que no devengan intereses 40 31
Total 40 31

NOTA 24 - PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTROLADORA

a) Capital emitido
El capital social de Sipsa Sociedad Anénima al 30 de septiembre de 2012 y el 31 de diciembre 2011 esta
representado por 134.909.523 acciones, sin valor nominal, las que se encuentran totalmente suscritas y

pagadas. La Compaiiia ha emitido solamente acciones ordinarias, las cuales gozan de los mismos derechos
de votos.

La Sociedad no ha realizado emisiones de acciones durante el periodo terminado al 30 de septiembre de
2012 y el ejercicio al 31 de diciembre de 2011.

La informacién referida a las acciones de Sipsa Sociedad Andnima es la siguiente:

N° de acciones Valor
cotizadas cierre
Sociedad 30/09/2012 31/12/2011  Bolsa 30/09/2012 31/12/2011

Sipsa Sociedad Anénima 134.909.523 134.909.523  Santiago 100,00 100,00
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b) Otras reservas

Composicién de otras reservas 30/09/2012 31/12/2011
MUS$ MUS$
Otras reservas 7.018 7.018
Reserva ajuste de conversion 697 401
Reservas de cobertura (1.913) (1.794)
5.802 5.625

c)

Ganancia (pérdida) por accién

La ganancia (pérdida) por accién bdsica presentada en el estado consolidado de resultados integrales, es
calculada dividiendo la “Ganancia atribuible a tenedores de instrumentos de participacion en el patrimonio

neto de la controladora” por el total de acciones suscritas y pagadas.

Detalle

30/09/2012
MUS$
Ganancia (pérdida) Atribuible a los Tenedores de Instrumentos de
Participacién en el Patrimonio Neto de la Controladora (9.933)
Total acciones suscritas y pagadas 134.909.523
Ganancia por accién basica (0,0736)

d) Patrimonio neto atribuido a los no controladores

30/09/2011
MUS$

(985)

134.909.523

(0,0073)

El patrimonio neto atribuido a los accionistas minoritarios al 30 de septiembre de 2012 y 31 de diciembre

de 2011 corresponde a las sociedades que se detallan a continuacion:

Participacién no controladores Patrimonio subsidiaria Saldo no controladores

Participacion en resultado del
ejercicio

Filiales 30/09/2012 31/12/2011  30/09/2012  31/12/2011 30/09/2012 31/12/2011 30/09/2012 31/12/2011
% % MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Inversiones Los Andes S.A. 47,8171 47,8171 28.964 29.148 13.850 13.938 (88) (141)
Ultrapetrol (Bahamas) Limited 73,79654 73,79654 204.195 235.410 150.689 173.724 (23.351) (12.790)
UP Offshore (Bahamas) Ltd. 5,56 5,56 115.495 105.647 6.410 5.874 544 432
Total Interés Minoritario 170.949 193.536 (22.895) (12.499)
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e) Politicas de dividendos

Conforme a lo acordado en Junta General de Accionistas, la politica de dividendos de la Sociedad,
condicionada a las disposiciones legales vigentes, posibilidades de inversion y a eventuales necesidades de
los negocios del Grupo, es repartir al menos el 30% de la utilidad liquida distribuible. Los dividendos
definitivos serén fijados en Junta Ordinaria de Accionistas a proposicién del Directorio. El pago de
eventuales dividendos provisorios, procederd, si asi lo determina el Directorio.

De acuerdo con las normas de la Circular N° 687 de fecha 13 de febrero de 1987, de la Superintendencia de
Valores y Seguros, esta politica corresponde a la intencién del Directorio de la Sociedad, por lo que su
cumplimiento quedard condicionado a las utilidades que realmente se obtengan, asi como también a los
resultados que seflalen las proyecciones que periddicamente pudiese efectuar la Sociedad, a las
posibilidades de inversién y a las eventuales necesidades de negocios de la Empresa.

La circular N°1945 de la Superintendencia de Valores y Seguros instruy6 a las sociedades que reporten sus
estados financieros segin NIIF, a adoptar una politica respecto de los ajustes a incorporar en la utilidad
liquida distribuible, a consecuencia de las variaciones relevantes del valor razonable de sus activos y
pasivos que no estén realizadas, lo cual fue informado en la junta ordinaria de accionistas que aprobd los
estados financieros al 31 de diciembre de 2009. En cumplimiento de tal circular, el directorio de la
sociedad, en noviembre de 2009, atendiendo a la naturaleza de la sociedad de inversiones Sipsa, determind
que las variaciones del valor razonable de los activos y pasivos no realizadas se descuenten o agreguen de
la utilidad liquida distribuible.

Por otra parte y de acuerdo con la citada circular N°1945, se informa que el saldo acreedor neto de los
ajustes de la primera aplicacién podria ser distribuido como dividendo eventual, en aquella parte en que se

realice.

Conforme a lo anterior, el resultado no realizado acumulado al 30 de septiembre de 2012 es el siguiente:

Concepto

MUS$
Ajuste a la utilidad liquida distribuible:
- Diferencia por valuacién de obligaciones negociables convertibles 4.000.-

de Ultrapetrol (Bahamas) Ltd. (Nota 25 letra c)
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f) Controladores de la Sociedad

Porcentaje Niimero de

Tipo de accionistas participacién accionistas
%

10% o mads de participacién 72,83 2
Menos de 10% de participacién:
Inversién igual o superior a UF 200 8,27 12
Inversién inferior a UF 200 18,90 2.310
Totales 100,00 2.324

g) Administracién del capital
El principal objetivo al momento de administrar el capital de los accionistas es mantener un adecuado
perfil de riesgo y ratios de capital que permitan a la Sociedad el acceso a los mercados de capitales para el

desarrollo de sus objetivos de mediano y largo plazo y, al mismo tiempo, maximizar el retorno de los
accionistas.

NOTA 25 - INGRESOS Y GASTOS

a) Ingresos de actividades ordinarias

Periodos de nueve meses Trimestral
01/01/2012 01/01/2011 01/07/2012 01/07/2011
30/09/2012 30/09/2011 30/09/2012 30/09/2011
MUSS$ MUS$ MUS$ MUS$

Naviero 227.077 208.562 82.870 80.117
Inmobiliario 436 235 149 126
Inversiones 284 290 78 142
Total 227.797 209.087 83.097 80.385
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b) Otros gastos por naturaleza

Periodos de nueve meses Trimestral
01/01/2012 01/01/2011 01/07/2012 01/07/2011
30/09/2012 30/09/2011 30/09/2012 30/09/2011
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Remuneraciones del Directorio (152) (159) (57) (69)
Honorarios profesionales (263) (444) (96) (148)
Patente Municipal (301) (296) (151) (159)
Gastos de Expensas (201) (165) (70) (56)
Impuesto inmobiliario y Otros impuestos Argentina (533) (170) (293) (161)
Gastos de viajes buques (87.132) (70.391) (30.627) (27.214)
Costo de mantencion buques (93.913) (79.244) (35.428) (29.928)
Otros (22.833) (20.220) (7.805) (6.471)
Total (205.328) (171.089) (74.527) (64.206)
c) Otras ganancias (pérdidas)
Periodos de nueve meses Trimestral
01/01/2012 01/01/2011 01/07/2012 01/07/2011
30/09/2012 30/09/2011 30/09/2012 30/09/2011
MUSS$ MUS$ MUSS$ MUSS$

PPUA por utilidades absorbidas 117 11 23 3)
Arriendo oficina CFC 14 14 5 5
Provisién Pérdida Valores Negociables 13) - €)) -
Intereses y descuentos obtenidos 4 9 1 4
Intereses de préstamos otorgados 327 242 120 82
Otros ingresos 81 64 68 53
Diferencia por valuacién de obligaciones negociables convertibles (1) 4.000 25310 (100) 13.000
Otros egresos (1.439) (22) (1.413) 138
Otros resultados, netos 717 (853) (197) (518)
Total 2374 24.775 (1.502) 12.761

(1) Las obligaciones negociables convertibles se separan en componentes de deuda y la opcién de conversion
en base a las condiciones del contrato.

Al momento de la emisién de las obligaciones negociables convertibles, el valor razonable de la opcién de
conversion se determina a través de un modelo binomial de determinacién del precio de la opcién considerando
las condiciones de conversion de las obligaciones negociables convertibles. Este importe se clasifica como
pasivo financiero al valor razonable con cambios en resultados.

Durante el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2012, el valor razonable de la opcién de
conversion decrecié en MUS$4.000 de 4.400 a 400, debido principalmente a una disminucién en el precio de la
accion de la subsidiaria Ultrapetrol (Bahamas) Limited (desde US$2,98 al 31 de diciembre de 2011 a US$1,42
al 30 de septiembre de 2012). Dicha ganancia no realizada, la cual no afecta los flujos de efectivo consolidados
del Grupo Sipsa, fue imputada en el estado de resultado integral consolidado al 30 de septiembre de 2012,
como resultado del periodo de nueve meses finalizado en dicha fecha.

Durante el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2011, el valor razonable de la opcién de
conversion decrecié en MUS$25.310, de MUS$27.610 a MUSS$2.300, debido principalmente a una
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disminucién en el precio de la accién de la subsidiaria Ultrapetrol (Bahamas) Limited (desde US$6,43 al 31 de
diciembre de 2010 a US$2,27 al 30 de septiembre de 2011). Dicha ganancia no realizada, se imputa en el
estado de resultado integral consolidado al 30 de septiembre de 2011, como resultado del periodo de nueve
meses finalizado en dicha fecha.

El remanente del producido se asigna al valor de la deuda. Este importe se clasifica como pasivo financiero
medido al costo amortizado (neto de los costos de transaccidn) hasta su extincidén por conversion o rescate.

Los costos de transaccién se dividen entre los componentes de deuda y de la opcidn de conversion en base a la

asignacion del producido a los respectivos componentes de deuda y de la opcidn de conversion, cuando los
instrumentos son inicialmente reconocidos.

d) Beneficios a los empleados

Periodos de nueve meses Trimestral
01/01/2012 01/01/2011 01/07/2012 01/07/2011

Detalle 30/09/2012 30/09/2011 30/09/2012 30/09/2011

MUS$ MUS$ MUSS$ MUS$
Sueldos y salarios (1.729) (1.687) (576) (552)
Beneficios a corto plazo a los empleados (24) 4) ®8) 3)
Leyes Sociales (&28) (50) a7 (15)
Otros gastos de personal - (53) - (52)

Total (1.804) (1.794) (601) (622)
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NOTA 26 — EFECTOS DE LAS VARIACIONES EN LAS TASAS DE CAMBIO DE LA MONEDA

Los Activos corrientes se componen en las siguientes monedas:

Al30/09/2012 Al131/12/2011
ACTIVOS CORRIENTES MUS$ MUSS$

Efectivo y equivalentes al efectivo 21.263 36.746
USD 20.374 36.644
$ARG 839 21
UF 1 -
CLP 49 81
Otros activos financieros, corrientes 3.705 3.071
USD 3.697 3.062
UF 3 2
CLP 5 7
Otros activos no financieros, corrientes 12.306 14.526
USD 12.238 14.483
CLP 23 -
$ARG 45 43
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes 52.030 35.670
USD 50.640 33.208
$ARG 3 3
UF 1.353 2.423
CLP 34 36
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 399 403
USD - 41
UF 399 362
Inventarios 18.602 4.944
USD 18.470 4.799
$ARG 132 145
Activos por impuestos corrientes 21.370 22.335
USD 18.308 19.752
$ARG 2.421 1.818
CLP 641 765
Activos corrientes totales 129.675 117.695
Resumen

USD 123.727 111.989
$ARG 3.440 2.030
UF 1.756 2.787
CLP 752 889

Activos corrientes totales por tipo de moneda 129.675 117.695
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Los Activos no corrientes se componen en las siguientes monedas:

Al30/09/2012 Al31/12/2011
ACTIVOS NO CORRIENTES MUSS MUSS

Otros activos no financieros no corrientes 16.451 15.261
USD 15.968 12.759
$ARG 483 819
UF - 1.683
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 6.463 7.920
USD 6.463 7.920
Inversiones contabilizadas por metodo de participacion - 119
USD - 119
Activos intangibles distintos de plusvalia 845 976
USD 845 976
Plusvalia 5.146 5.146
USD 5.146 5.146
Propiedades, plantas y equipos 663.486 665.186
USD 663.478 665.176
$ARG 8 10
Propiedades de inversion 31.289 31.289
USD 31.289 31.289
Activos por impuestos diferidos 9.255 8.709
USD 9.255 8.709
Activos no corrientes totales 732.935 734.606
Resumen

USD 732.444 732.094
$ARG 491 829
UF - 1.683
Activos no corrientes totales por tipo de moneda 732.935 734.606
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Los Pasivos corrientes se componen en las siguientes monedas:

PASIVOS CORRIENTES Al 30/09/20}2 ) Al 31/12/20}1 )
Hasta 90 dias Mis de 91 fhas Hasta 90 dias Mis de 91 ~dlas
hasta 1 afio hasta 1 afio
MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$
Otros pasivos financieros corrientes 33.259 20.335 3.800 24.716
USD 33.259 20.335 3.800 24.716
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 62.790 11.066 6.167 44.570
USD 62.726 11.047 6.088 44.533
$ARG 6 19 7 36
CLP 58 - 72 1
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corriente 8 5.023 7 1.151
USD - 5.023 - 1.149
UF - - - 2
CLP 8 - 7 -
Otras provisiones a corto plazo - 27 - 39
$ARG - 27 - 39
Pasivos por impuestos corrientes 3 160 2 149
USD - - 2 -
$ARG - 160 - 149
CLP 3 -
Provisiones corrientes por beneficios a los empleados 21 108 17 115
$ARG - 108 - 115
CLP 21 - 17 -
Otros pasivos no financieros 3.516 - 1.893 -
USD 3.516 - 1.893 -
Pasivos corrientes totales 99.597 36.719 11.886 70.740
Resumen
USD 99.501 36.405 11.783 70.398
$ARG 6 314 7 339
UF - - - 2
CLP 90 - 96 1
Pasivos corrientes totales por tipo de moneda 99.597 36.719 11.886 70.740
Los Pasivos no corrientes se componen en las siguientes monedas:
PASIVOS NO CORRIENTES ) ~ Al,30/09/2(312 ) ~ Al,31/ 12/2(311
Mis de 1 afio Mis de 3 afios < < Mis de 1 afio Mis de 3 afios < <
Mas de 5 afios Mas de 5 afios
hasta 3 afios hasta 5 afios hasta 3 afios hasta 5 afios
MUS$ MUSS$ MUS$ MUS$ MUSS$ MUS$
Otros pasivos financieros no corriente 233.447 132.847 94.097 233.228 71.003 171.611
usD 233.447 132.847 94.097 233.228 71.003 171.611
Otras provisiones a largo plazo - - 699 - - -
USD - - 699 - - -
Pasivo por impuestos diferidos 29.305 3.365 - 25.589 3.376 -
usD 29.305 - - 25.589 - -
$ARG - 3.365 - - 3.376 -
Otros pasivos no financieros no corrientes 40 - - 8 23 -
$ARG 40 - - 8 23 -
Pasivos no corrientes totales 262.792 136.212 94.796 258.825 74.402 171.611
Resumen
usD 262.752 132.847 94.796 258.817 71.003 171.611
$ARG 40 3.365 - 8 3.399 -
Pasivos no corrientes totales por tipo de moneda 262.792 136.212 94.796 258.825 74.402 171.611
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NOTA 27 — CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

El detalle de garantias y contingencias al cierre de los estados financieros es el siguiente:

a)

b)

Filial indirecta Lomito’n Argentina S.A.

Lomito’n Argentina S.A. posee demandas judiciales iniciales en su contra por un monto total pretendido de
MUSS$215. La Sociedad ha constituido provision para afrontar dichos reclamos por MUS$68 sobre la base
del informe profesional de sus asesores legales que consideran los montos probables de pago. Dada la
incertidumbre propia que caracteriza a estos pasivos, en el monto final de los mismos se encuentra sujeto a
que los acuerdos extrajudiciales o las resoluciones de los Tribunales convaliden en el futuro los elementos
de juicio utilizados por la gerencia y sus asesores legales.

Filial Inversiones Los Andes S.A.

La sociedad Inversiones Los Andes S.A. ha recibido las siguientes garantias de obras de infraestructura que
se encuentran en proceso de construccion:

Capital
Contratista Aseguradora asegurado
MUS$
Car-Vial S.A Mercantil Andina S.A. 47
Car-Vial S.A. Liderar Cia. General de Seguros S.A. 31
Sudamericana de Aguas S.A. Chubb Argentina de Seguros S.A. 24
Totales 102

i. "Inversiones Los Andes S.A. ¢/ Kelly, Santiago s/ Ordinario":

Ante las frustradas negociaciones mantenidas con el Sr. Kelly con relacién al incumplimiento por él
observado en el Contrato de Siembra referido a la campafia 2010, la compafiia ha comenzado una demanda
formal ante el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Civil n° 14, a fin de reclamar por los dafios y
perjuicios derivados del incumplimiento por el demandado del Contrato de Siembra suscripto entre las
partes. El monto del reclamo es de US$ 42.632.- mds intereses y costas contados desde el mes de junio de
2010. Dicho monto no surge de respaldo documental suficiente por parte del acopiador que evidencie la
liquidacién total neta de gastos. Con fecha 27 de diciembre de 2011 se proveyd la prueba. Se considera
razonablemente posible que esta demanda prospere.

Controversia aduanera de Paraguay

1. UABL — Aduana de Ciudad del Este

Con fecha 21 de septiembre de 2005, la aduana local de Ciudad del Este, Paraguay, emiti6é una resolucién
acerca de que determinadas entidades de UABL adeudaban tributos a la aduana que ascendian a
MUS$2.200, junto con una multa por el incumplimiento del pago de los tributos por el mismo monto
respecto de ciertas operaciones del sector River Business durante el periodo de tres afos anterior. Esta
cuestion se remitié a la aduana central de Paraguay para su consideracion.
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Luego de revisar todo el caso, las autoridades fiscales centrales de Paraguay con competencia en la materia
confirmaron que la Sociedad no tiene responsabilidad alguna con respecto a dos de los tres temas en
cuestién, a la vez que discreparon sobre la tercera cuestion por diferencia de criterio. Mediante una
resolucion que se le notific6 a UABL con fecha 13 de octubre de 2006, la Subsecretaria de Estado de
Tributacion confirmé que, en su opinidén, la Sociedad era responsable del total, que ascendia a
aproximadamente MUS$500 e impuso una multa del 100% de este monto. Con fecha 24 de noviembre de
2006, el tribunal confirmé que UABL no es responsable de las primeras dos cuestiones. La Sociedad
presentd un descargo ante el tribunal respectivo cuestionando la interpretacion de la tercera cuestion en la
cual la Sociedad pretende que también se la exima de responsabilidad.

Con fecha 26 de marzo de 2009, el tribunal fiscal y administrativo resolvié que UABL no era responsable
de la tercera cuestion bajo andlisis (base impositiva utilizada por las entidades de UABL para el célculo de
la retencién impositiva correspondiente). Con fecha 2 de abril de 2009, las autoridades fiscales paraguayas
apelaron la sentencia de los tribunales fiscal y administrativo. Con fecha 22 de septiembre de 2010, la
Corte Suprema de Justicia de Paraguay revoco la sentencia del tribunal fiscal y administrativo del 26 de
marzo de 2009 y confirmo la decision de la Subsecretaria de Estado de Tributacion.

Paralelamente a esta sentencia, la Procuracién del Tesoro ha iniciado una accién para revisar con respecto a
otros dos temas relacionados con este litigio (los cuales habian sido cerrados con fecha 24 de noviembre de
2006) para revision de ciertos aspectos formales del caso dado que la Direccién Nacional de Aduanas de
Paraguay no representaba los intereses de Paraguay. UABL ha presentado una defensa en relacién con la
accion que fuera iniciada por la Procuraduria General de la Reptblica. Posteriormente, la Procuraduria
presentd una respuesta con relacién a dicha defensa. El estado de apertura a prueba ha concluido y esta
pendiente una decision de la Corte. Adicionalmente a los procedimientos mencionados, las autoridades
aduaneras de Paraguay han reabierto el proceso contra UABL S.A., UABL Paraguay S.A. y Yataity S.A.
en relacién con la posible reapertura de la causa pendiente de la decision que tome la corte al respecto. Los
abogados notificaron a la autoridad aduanera que aguarden con los procedimientos pendientes sujetos a lo
que resuelva la corte y ademds impugnaran cualquier nueva investigacion sobre el asunto, por considerar
que la accién ha prescripto. En uno de esos procedimientos, las autoridades aduaneras de Paraguay
hicieron una errénea determinacién de impuestos y multas adeudados. UABL, a través de la presentacion
de un recurso, pidi6 a las autoridades aduaneras que emitieran una resolucion final el 8 de agosto de 2012
revisando el monto determinado, por la cual UABL SA, UABL Paraguay SA y Yataity se encontraban
obligadas a pagar alrededor de USD 400 sujeto a una multa del 100% de esa cantidad. Después de haber
terminado el procedimiento administrativo, el 10 de agosto 2012, UABL inicié un procedimiento judicial
para obtener una sentencia de un tribunal para pronunciarse frente a la decision errénea de las autoridades
aduaneras, basados en el hecho de que fueron pagados USD 400 y no corresponde la aplicacién de la
multa. Hemos sido notificados que en uno de los procedimientos reabiertos, las autoridades aduaneras de
Paraguay, decidieron que UABL Paraguay S.A. ordend la determinacion de los impuestos adeudados y
multas.

Hemos sido notificados que en uno de los procedimientos reabiertos, las autoridades aduaneras de
Paraguay, decidieron que UABL Paraguay S.A. ordend la determinacion de los impuestos adeudados y
multas.

Los asesores legales consideran que sélo existe una posibilidad remota de que el tribunal declare
responsable a UABL del pago de tales tributos o multas.
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1i. UABL Paraguay S.A. — Aduana de Asuncion, Paraguay

Con fecha 7 de abril de 2009, la aduana de Paraguay en Asuncién inicié un procedimiento administrativo
contra UABL Paraguay S.A. mediante el cual alegaba la violacién de normas aduaneras (contrabando)
debido a la falta de entrega de documentos de despacho de importacién en Paraguay en relacién con
combustibles adquiridos entre el 9 de enero de 2007 y el 23 de diciembre de 2008 de YPF-Repsol S.A. en
Argentina. Dado que tales combustibles fueron adquiridos para su consumo a bordo de remolcadores,
UABL Paraguay S.A. present6 su defensa el 23 de abril de 2009 y solicit6 el cierre de tales procedimientos
sobre la base de la no violacién de normas aduaneras. No obstante ello, los procedimientos no se cerraron.
Con fecha 21 de agosto de 2009, como parte de las pruebas que se ofrecerdn en el proceso aduanero,
UABL Paraguay S.A. presentd un informe técnico de la Prefectura de Paraguay mediante el cual se indica
que los combustibles adquiridos por UABL Paraguay S.A. de YPF-Repsol S.A. se consumieron a bordo de
los remolcadores. Se nos informé que la aduana paraguaya en Ciudad del Este también inicid
procedimientos administrativos contra UABL Paraguay S.A. por las mismas razones que la aduana en
Asuncién. Sin embargo, se suspendieron tales procedimientos. La aduana valué los combustibles y
determiné el derecho de importacién y la multa correspondientes en MUS$ 2.000. El 22 de marzo de
2010, la aduana en Asuncién emitié su resolucién sobre la cuestion e impuso una multa de PYG
54.723.820 (aproximadamente MUS$ 12). UABL Paraguay S.A. pagard la multa con el objetivo de
concluir estos procedimientos. Paralelamente a esta resolucidn, las partes denunciantes en Ciudad del Este
presentaron recursos contra la resolucién de la aduana de Asuncién argumentando que se resolvid sin
juntar los expedientes. El asesor local informé recientemente que el Director de Aduanas en Asuncién
resolvié declarar la nulidad de la resolucion de fecha 22 de marzo de 2010 y ordend que se presentaran las
pruebas con respecto a los afios 2003 a 2006 antes de emitir la resolucién final de manera similar. El 20 de
septiembre de 2010, la aduana de Paraguay en Asuncién recibié una queja contra UABL Paraguay S.A.
alegando haber infringido las regulaciones aduaneras debido a la falta de remisién de documentos de
importacién en Paraguay por combustibles adquiridos durante 2009 y 2010 a YPF-Repsol S.A. en
Argentina.

UABL Paraguay S.A. ha presentado su defensa junto con toda la documentacién relacionada a la compra
de combustibles. Los asesores legales opinan que se rechazardn los recursos y, por lo tanto, que existe s6lo
una posibilidad remota de que finalmente se declare a UABL Paraguay S.A. responsable de tales tributos o
multas y/o que estos procedimientos tengan efectos financieros negativos significativos sobre la situacién
financiera o los resultados de la Sociedad.

iii. Oceanpar S.A. y UABL Paraguay S.A. — Investigacién aduanera en relacion con la reimportacion de
barcazas con el objeto de efectuar la transformacion de las mismas.

Con fecha 17 de junio de 2011, Oceanpar S.A. fue notificada acerca de una investigacién tendiente a
verificar si UABL Paraguay S.A. ha pagado todos los impuestos y derechos de importacién
correspondientes a la reimportacién de las barcazas transformadas. El 24 de junio de 2011, Oceanpar S.A.
y UABL Paraguay S.A. han presentado toda la documentacion relacionada a los pagos realizados en el
2008 correspondientes a la reimportacion de estas barcazas.

Los asesores legales informaron que existe una posibilidad remota de que este proceso tenga un efecto
financiero negativo significativo sobre la situacién financiera o los resultados de la sociedad.
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1v. Obras Terminales y Servicios S.A.

El 16 de agosto de 2009, la Sra. Maria L. Rodriguez-Mendieta, de aqui en adelante la demandante, inicid
un procedimiento legal en Ciudad del Este, Paraguay contra Obras Terminales y Servicios S.A. (OTS), de
aqui en adelante la demandada, UABL Terminals (Paraguay) S.A., nuestra subsidiaria en el negocio de
Rio, ciertos directores y representantes en nuestro negocio de Rio, y algunos de los sucesores del Sr.
Abadie. La demandante fue concubina del Sr. Benito “Tito” Abadie, quien fallecié victima de una larga
enfermedad. La demandante alega ser la poseedora del 50% de las acciones de capital de OTS que
pertenece a la familia Abadie. OTS es una compaiiia, cuyo 50% es poseido por nosotros, la cual posee la
terminal de Tres Fronteras. El 21 de agosto de 2009, el juzgado competente otorgd una orden para
intervenir OTS nombrando un interventor judicial quien reemplazé al Directorio de OTS, mientras la
apelacion de tal orden estd atin pendiente de resolucidn, la decisién estd ain vigente. La demandante
argumenta que en una asamblea extraordinaria de accionistas de OTS llevada a cabo en 2005 resolvié
incrementar el capital social y consecuentemente la totalidad de los certificados de acciones fueron
sustituidos perjudicando sus derechos dado que sus certificados no fueron ni cancelados ni sustituidos por
nuevos certificados. La demandante, esté solicitando que la corte de Paraguay: a) reconozca su capacidad
como accionista de OTS en lugar de la familia Abadie, b) pagos de dividendos, c) nulidad de ciertos actos
sociales, y d) la remocién del gerente a cargo de OTS. Todos los demandados han provisto sus defensas en
la causa ante el juzgado competente, sin embargo, debido a las numerosas trabas judiciales interpuestas, la
etapa de apertura a prueba no ha comenzado atin. Nuestros abogados nos han informado de que si la parte
demandante fuera exitosa en el proceso, esto solamente tendria efectos sobre la familia Abadie sin por ello
causar ningin dafo o efecto financiero negativo significativo sobre el restante 50% del capital accionario
de OTS que pertenece a UABL Terminals (Paraguay) S.A.

d) UABL Paraguay S.A. — Autoridad impositiva de Paraguay

€)

Con fecha 15 de diciembre de 2011, y como resultado de una investigacion previa, la autoridad impositiva
de Paraguay notific6 que UABL Paraguay S.A. habria inapropiadamente utilizado ciertos créditos fiscales
y sugiri6 realizar ciertas rectificaciones. La mencionada autoridad también informé que UABL Paraguay
S.A. deberia impuestos debido a diferencias en la tasa aplicable a ciertos ingresos fiscales relacionados con
la operacidn de barcazas bajo arrendamiento. Nosotros creemos que estas diferencias son erroneas y UABL
Paraguay S.A. ha comenzado un procedimiento administrativo en fecha 23 de diciembre de 2011, con el
objeto de refutar dichas diferencias y formalmente responder todos los argumentos sobre los cuales la
imputacion fue realizada. El monto probable en disputa no ha sido calculado ain pero el mismo no deberia
exceder aproximadamente MUS$ 3.500. Al momento, todas las acciones son puramente administrativas y
si la autoridad impositiva mencionada decidiera insistir con su opinion, la Sociedad intentara responder de
la misma forma en sede judicial.

Los asesores legales informaron que existe una posibilidad remota de que este proceso tenga un efecto
financiero negativo significativo sobre la situacion financiera o los resultados de la Sociedad.

Reclamos fiscales en Bolivia

Con fecha 3 de noviembre de 2006 y 25 de abril de 2007, el Servicio de Impuestos Nacionales de Bolivia
(“Departamento de Inteligencia Fiscal de la Gerencia Nacional de Fiscalizacién”) emitié una notificacién
mediante la cual informa que UABL International S.A. adeudaria impuestos a dicha autoridad. Con fecha
18 de junio de 2007, el asesor legal en Bolivia presentd los argumentos de defensa a las autoridades
fiscales bolivianas.
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Con fecha 27 de agosto de 2007, el Servicio de Impuestos Nacionales de Bolivia notificé la resolucién
determinativa de impuestos (impuesto al valor agregado, impuesto a las transacciones financieras e
impuesto a las utilidades de las empresas) por la que UABL International S.A. adeudaria la suma de
aproximadamente MUS$5.800 (incluidos intereses y multas). Con fecha 10 de octubre de 2007, UABL
International S.A. inicié demanda contra el Servicio de Impuestos Nacionales de Bolivia, con el fin de
refutar la resolucién mencionada precedentemente.

Con fecha 26 de junio de 2008, el Tribunal boliviano ordené un embargo preventivo contra todas las
barcazas de propiedad de UABL International S.A. que pueden registrarse en el RIBB (Registro
Internacional Boliviano de Buques). De acuerdo con el asesor legal local de la Sociedad este embargo
preventivo conforme a la ley boliviana no tiene efectos sobre el derecho de la Sociedad de utilizar sus
activos. Tampoco tiene implicancia alguna sobre la sentencia definitiva del tribunal, la cuestiéon de fondo,
ni es oponible en este caso dado que no existen activos significativos de UABL International S.A.
registrados en el RIBB. Asimismo, UABL International S.A. cuestiond la resolucién del juez de trabar
embargo, pero dicha resolucién fue conformada por el alto tribunal.

Con fecha 1 de agosto de 2008, se entregd a UABL International S.A. una notificacién informédndole que
las autoridades fiscales bolivianas habian respondido la demanda iniciada por nosotros. El 22 de agosto de
2008 una inspeccién tomo lugar en Puerto Quijano, Bolivia.

Por otro lado, con fecha 30 de agosto de 2008, las partes presentaron sus argumentos ante el juez, quien
estd en condiciones de dictar sentencia. Con fecha 12 de agosto de 2009, UABL International S.A. se
notificé de la sentencia del tribunal boliviano a favor del Servicio de Impuestos Nacionales de Bolivia. Con
fecha 22 de agosto de 2009, UABL present6 una apelacién contra la sentencia del tribunal inferior. A su
vez, el Servicio de Impuestos Nacionales de Bolivia impugné la apelaciéon. La Corte de Apelaciones
confirmé que la resolucién del tribunal inferior. UABL International S.A. ha presentado una apelacion de
casacion, la cual esta actualmente pendiente ante la Suprema Corte de Bolivia.

Las acciones de UABL International S.A. ya no pertenecen a Ultrapetrol (Bahamas) Limited. los abogados
informaron que existe una posibilidad remota de que la Sociedad sea encontrada responsable por alguno de
estos impuestos o multas y/o que estos procesos tengan un efecto financiero negativo significativo sobre la
situacion financiera o los resultados de la Sociedad.

La Sociedad UABL International S.A., fue disuelta mediante la Escritura Publica N°4887 del 29 de febrero
de 2012, inscrita en el Registro Publico de Panama el dia 13 de marzo de 2012.

f) Ultrapetrol S.A. — Secretaria de Industria Argentina y Oficina de Aduana Argentina.

El 24 de junio de 2009, Ultrapetrol S.A., en adelante UP S.A., requirié a la Secretaria de Industria una
autorizacién para re-exportar alguna parte de acero no utilizadas que habian sido importadas
temporalmente en la reparacion de buques. El peso total de dichas partes de acero fue de 473 toneladas y su
valor de importacion fue aproximadamente de MU$370. El requerimiento de UP S.A. a la Secretaria de
Industria se realizé argumentando la cancelacién por parte de ciertas compaiiias navieras relacionadas de
los servicios de reparacién de buques solicitados. Dichas cancelaciones de trabajos no permitieron la
utilizacién del acero por parte de UP S.A. en el proceso de industrializacién mencionado. El 7 de agosto de
2009, desde que UP S.A. comenzd negociaciones con dos compaiifas navieras para la reparaciéon de
algunos de sus buques, fue también requerida una extensiéon del plazo a la Secretarfa de Industria y
alternativamente fue también requerido el otorgamiento del permiso para la re-exportacién previamente
solicitada sin proceso de industrializacién. El 21 de enero de 2010, la autoridad competente rechazé el
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pedido de extensién del plazo y no resolvid el requerimiento alternativo solicitado. El 25 de febrero de
2010, UP S.A. present6 una solicitud de reconsideraciéon administrativa, la cual fue rechazada el 27 de abril
de 2010. El 4 de noviembre de 2011, UP S.A. present6 un recurso de apelacion ante el Ministerio de la
Industria y su decision estd ain pendiente. En el caso en que las partes de acero no pudieran ser re-
exportadas, los cargos por importacién y aduaneros ascenderian a MU$900. Nuestros abogados sostienen
que existe una positiva posibilidad de que las partes puedan ser finalmente re-exportadas y que existe una
posibilidad remota de que este proceso tenga un efecto financiero negativo significativo sobre la situacién
financiera o los resultados de la Sociedad.
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NOTA 28 - MEDIO AMBIENTE
En el periodo 30 de septiembre de 2012 y el ejercicio al 31 de diciembre de 2011, no se han efectuado

desembolsos significativos por este concepto.

NOTA 29 - EVENTOS POSTERIORES
- Sipsa Sociedad Anénima.

1) Préstamo Inversiones Los Andes S.A.
Con fecha 16 de octubre de 2012 SIPSA Sociedad Anénima, contrajo un Contrato de Mutuo con Inversiones
Los Andes S.A., cuyo valor es de MUS$1.879, y la fecha de su vencimiento es el 16 de octubre de 2018, a una
tasa LIBOR mas 2%.

- Ultrapetrol (Bahamas) Limited.

i) Contratos de empleo y consultoria

Con fecha 29 de octubre de 2012, la sociedad renové por un periodo de 3 afios los contratos de empleo con el
CEO, Vicepresidente, CFO y CFA, y los contratos de consultorfa con las compafifas controladas por ellos, por
las tareas que realizan en diferentes jurisdicciones.

ii) Préstamo garantizado con DVB Bank SE (DVB SE) y NIBC NV.

Con fecha 22 de octubre de 2012, Ingatestone Holdings Inc., en caricter de Deudor, y UP Offshore (Bahamas)
Ltd., Bayshore Shipping Inc., Gracebay Shipping Inc. (todas estas sociedades controladas en el segmento
Offshore Supply Business) y Ultrapetrol (Bahamas) Limited , todas ellas en cardcter de Garantes solidarios,
celebraron un contrato de préstamo por MUS$42.000 para financiar dos buques de apoyo a plataformas, UP
Jade y UP Amber. Este vencerd en el quinto aniversario del desembolso pero no mds alla del 30 de noviembre
de 2017.

iii) Transaccidn de suscripcion de aumento de capital

Con fecha 13 de noviembre de 2012, Ultrapetrol ingresé en un acuerdo de inversién con Sparrow Capital
Investments Ltd., una subsidiaria de Southern Cross Latin America Private Equity Funds III y IV (“Southern
Cross”). Bajo los términos de dicho acuerdo, Southern Cross adquirird 110.000.000 acciones a un valor por
accion equivalente a US$2,00, por un total de US$220.000.000. Con esta operacion, Southern Cross obtendrd
aproximadamente un 78,38% del capital social de Ultrapetrol. El acuerdo estd sujeto a ciertas condiciones de
cierre, incluyendo pero no limitando la obtencidén de un permiso de ciertos derechos de recompra a emitir por
los tenedores del bono convertible con vencimiento en el afio 2017. Si todas las condiciones fueran satisfechas,
incluyendo el permiso de tales tenedores de sus derechos de recompra los cuales pueden o no pueden ser
recibidos, se espera que el acuerdo pueda finalmente cerrarse en diciembre de 2012.

Con esta nueva emision de acciones, Ultrapetrol dejard de ser asociada controlada de Sipsa, pasando de un
26,20346% de participacion indirecta a un 5,61674% a contar del cierre del acuerdo.



